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La rédaction du présent rapport a été achevée vers la mi-mars 1971. Pour ce qui concerne l'évolution la plus récente, 
et pour autant qu'il n'ait pas été possible d'en tenir compte, étant donné le:  rythme d'élaboration des statistiques 
nationaks et les Jt:lais que requiert la publication du rapport en cinq langues, le dernier numt:ro des  «Graphiques 
et notes  rapides ;ur la conjoncture Jans la  Communauté  >>  peut constituer un utile  complément d'information. 
2 1.  LA SITUATION D'ENSEMBLE 
Une  expansion  toujours appréciable de  la  demande globale  en  termes !lominaux,  ttn 
ralentissement  de  la  croissance  économique en  termes  réels  et la  persistance  d'wze 
forte hausse des salaires  et des prix,  tels ont été, durant les derniers mois,  les  traits 
dominants  de  l'évolution  de  la  conjoncture  dans  la  Communauté. 
Considérées  dans  leur  ensemble  et abstraction  faite  des  variations  saisonnières,  les 
exportations de  marchandises de  la  Communauté vers les  pays  non membres n'ont 
plus guère augmenté au quatrième trimestre de l'année écoulée ni au  début de  1971. 
La raison  principale en  est la  faiblesse  du développement économique dans  quelques 
pays  qui sont  d'importants  clients  de  la  Communauté,  notamment les  pays  de  la 
Zone  européenne  de  Libre-Echange,  l'Espagne,  le  Japon  et  les  pays  à  commerce 
d'Etat;  mais  cette  évolution  reflète  aussi,  pour  une  part,  une  détérioration  de  la 
position  concurrentielle  de  la  Communauté,  par  suite  de  la  forte  hausse  des  coûts 
dans  les  pays  membres. 
En revanche,  la  demande  intérieure de  la  Communauté a continué de  faire  preuve 
d'un  certain  dynamisme,  qui  a  surtout  caractérisé  les  dépenses  de  consommation 
privée.  Celles-ci  ont  augmenté  à  un  rythme  accéléré  dans  presque  tous  les  pays 
membres,  essentiellement sous l'effet d'un accroissement exceptionnellement rapide 
des  revenus,  et  notamment  des  revenus  salariaux.  Par  contre,  la  propension  à 
investir des entreprises s'est affaiblie.  La tendance à la réduction des stocks se  pour-
suivait toujours au  début de l'année.  En outre, les dépenses d'équipement des entre-
prises  ont accusé,  sauf en  Italie,  une expansion  moins vive qu'auparavant. 
Le rythme de  croissance  de la  production  s'est ralenti.  La  production  industrielle 
de  la  Communauté n'a augmenté que de  1 %  du  troisième au  quatrième trimestre, 
mais elle a dû marquer une faible  accélération au  début de l'année 1971.  Les impor-
tatio!ts  se  sont encore  fortement  développées  durant  les  derniers  mois. 
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Grâce à une nouvelle augmentation du nombre de salariés,  les tensions se  sont quel-
que peu atténuées sur les marchés de  l'emploi de la  Communauté.  Presque  partout 
le  chômage  s'est légèrement accru  pendant les  derniers  mois,  et le  chômage  partiel 
a pris  de l'extension.  En  outre,  le  nombre d'offres d'emploi non  satisfaites a dimi-
nué dans  la  plupart des  pays  membres. 
Bien  que  l'écart  se  soit  réduit  entre  la  demande  globale  en  termes  nominaux  et 
l'offre en  termes  réels,  la  hausse  des  prix est restée  très  vive,  tant au  stade  de  la 
production  qu'au  niveau  de  la  consommation  finale.  Elle  a  été  déterminée  essen-
tiellement par  la  forte  augmentation  des  coûts,  dont la  répercussion  sur  les  prix a 
été rendue  possible  par  la  marge  de  liquidités  encore  importante de  l'économie  et 
par la  croissance rapide de la demande des ménages.  A  cet égard,  il y a lieu de  noter 
que l'afflux massif de capitaux à court et à long terme dans la Communauté, entraîné 
par la  baisse accentuée des taux d'intérêt sur les marchés internationaux, a contribué 
à l'accroissement des  liquidités. 
L'expansion économique se poursuivra vraisemblablement durant les prochains mois. 
Certes,  le  développement  des  exportations  de  la  Communauté  vers  les  pays  non 
membres pourrait  demeurer très lent;  mais  la  demande  intérieure continuera d'im-
primer  de  vives  impulsions  à  l'évolution  des  revenus,  de  la  production  et  de 
l'emploi. 
L'évolution des  dépenses  de  consommation  privée,  en  particulier,  devrait  demeurer 
très dynamique, encore que l'on puisse s'attendre, dans le cours ultérieur de l'année, 
à une expansion plus modérée des revenus.  A  en  juger d'après les  projets d'investis-
sement  exista11ts,  les  dépenses  des  entreprises  en  équipement  et  en  construction 
continueront de  s'accroître en  1971,  mais,  dans  la  plupart des  pays  membres,  à un 
rythme nettement moins rapide  que pendam l'année  précédente.  Par  ailleurs,  l' évo-
lution des  stocks au  niveau  des  entreprises,  qui avait  eu  une incidence  modératrice 
durant le second semestre de  1970, s'orientera sans doute  vers une certaine reprise. 
Enfin,  on  peut escompter dans  tous les  pays  de la  Communauté  une augmentation 
sensible  des  dépenses  de  construction  des  administrations  publiques  et,  dans  plu-
sieurs  d'entre  eux,  une reprise  de  la  construction  résidentielle. 
La  nette expansion  de  l'offre,  tant  intérieure  qu'extérieure,  devrait  se  poursuivre. 
Au total,  le  taux de  croissance annuelle de  la  production industrielle pourrait s'  éta-
blir entre 4  et 4  Y2  %, et celui du  produit national brut en  termes réels  à 4 Vz  % 
environ. 
En  dépit de l'atténuation prévisible des  tensions entre la demande et l'offre, le climat 
des  prix restera très incertain, d'autant plus que la hausse des coûts salariaux demeu-
rera  vraisemblablement très forte.  Aussi la  stabilisation des coûts et des prix consti-
tue-t-elle toujours un  objectif prioritaire de  la  politique conjoncturelle,  en  vue  d'as-
surer à plus long  terme la  croissance des revenus réels,  la  sécurité de  l'emploi et le 
maintien  d'une  expansion  économique satisfaisante. A.  Les  problèmes et la politique de conjoncture 
Durant  les  derniers  mois,  les  tensions  conjonc-
turelles entre l'offre et la demande ont continué 
de  s'atténuer dans  presque  tous  les  pays  de  la 
Communauté.  Le  volume  des  commandes  en 
carnet  dans  l'industrie  s'est  réduit  et  le  degré 
d'utilisation  des  capacités,  très  élevé  aupara-
vant, est redevenu plus normal. 
Ce  tableau  d'ensemble  recouvre  une  différen-
ciation plus  accusée  de la  conjoncture  entre les 
divers pays membres. C'est ainsi que l'évolution 
des  inscriptions  de commandes  et de la produc-
tion a été comparativement la  plus  modérée  au 
Luxembourg et en Allemagne,  tandis  qu'en Bel-
gique le ralentissement de l'expansion de la pro-
duction était moins  prononcé et d'ailleurs  assez 
récent.  La  faiblesse  relative  de  la  production 
française,  durant  les  mois  d'été,  a  été  suivie 
d'une reprise,  sous  l'effet d'une croissance accé-
lérée  de  la  consommation.  En  Italie,  le  déve-
loppement de  la  production  a encore été forte-
ment  entravé  par  l'altération  du  climat  social. 
Aux  Pays-Bas  enfin,  les  tensions  sont  restées 
vives; les possibilités d'expansion y ont été limi-
tées surtout par d'importants goulots d'étrangle-
ment au  niveau  des  capacités. 
Le  ralentissement  de  la croissance  économique, 
dans  la  Communauté  considérée  dans  son  en-
semble, s'est accompagné d'un léger relâchement 
des tensions sur le marché de l'emploi. Celles-ci 
sont pourtant restées assez vives  dans la plupart 
des  pays  membres.  D'autre  part,  la  détente  a 
été  très inégale.  Ainsi,  même  dans  les  pays  qui 
connaissent  une  recrudescence  du  chômage,  la 
pénurie de main-d'œuvre qualifiée est demeurée 
aiguë. 
Bien que le point culminant de la phase de haute 
conjoncture  ait  été,  dans  presque tous  les  pays 
membres, franchi dès  l'année dernière, la hausse 
des  salaires et des prix est demeurée très rapide 
jusqu'à ces  tout derniers temps.  L'augmentation 
des  salaires  a  dépassé  de  beaucoup  les  progrès 
de 1a productivité, ce qui a entraîné un accroisse-
ment  des  coûts  salariaux  par  unité  produite 
d'une ampleur inconnue jusqu'à présent dans  la 
Communauté.  Aussi  le  climat  des  prix  est-il 
resté  très  mauvais,  tant au  stade de la  produc-
tion  qu'au  niveau  de  la  consommation  privée. 
Etant donné la forte poussée  des  coûts,  il  est à 
craindre  que  l'on n'enregistre  guère  de  progrès 
dans la voie de la  stabilisation, même dans l'hy-
pothèse où la détente sur les  marchés  des  biens 
et services  se  poursuivrait.  Tel serait surtout le 
cas  des prix à la consommation, dont l'évolution 
ne reflète généralement qu'avec un certain retard 
la  hausse des  prix à la  production.  Par ailleurs, 
la nécessité  apparaît de plus en plus impérieuse 
d'adapter  en  fonction  de  l'augmentation  des 
coûts  les  tarifs  des  entreprises  publiques  ainsi 
que d'autres prix contrôlés. 
Le  rétablissement  d'une stabilité  suffisante des 
coûts  et  des  prix  reste  donc  une  tâche  essen-
tielle  des  autorités responsables  de la  politique 
économique.  Faute  d'atteindre  cet  objectif,  la 
mise  en  œuvre  des  orientations  fixées  dans  le 
troisième  programme  de  politique  économique 
à  moyen  terme,  adopté  par le  Conseil  en date 
du  9  février  1971,  serait  gravement  compro-
mise,  non seulement en ce qui concerne l'évolu-
tion des prix, mais  aussi sur le plan de  la  crois-
sance  économique et de l'emploi. 
Etant donné le caractère particulier des  tendan-
ces  actuelles  à  l'inflation,  qui  trouvent  de  plus 
en plus leur origine dans l'évolution des coûts, H  ,.· 
ne  semble pas  opportun, pour le moment, d'en-
treprendre  de  nouvelles  actions  visant  à  mo-
dérer le développement de la demande.  D'autre 
part,  on  ne  peut  pas  non  plus  envisager  un 
assouplissement  trop  rapide  des  mesures  qui 
limitent  l'expansion  de  la  demande  intérieure. 
En effet,  pareille  politique  affaiblirait  les  ten-
dances  spontanées  susceptibles  de  modérer  la 
hausse  des  coûts et des  prix,  et renforcerait la 
conviction  de  ceux  qui  croient  à  la  poursuite 
d'un processus rapide d'inflation. L'accentuation 
des  comportements inflationnistes  qui en résul-
terait  serait  particulièrement  préjudiciable  à  la 
Communauté.  En effet,  elle  compromettrait les 
conditions  de  base  nécessaires  pour  atteindre 
l'objectif fixé  dans  le  plan  établi pour la  réali-
sation  progressive  de  l'union  économique  et 
monétaire, à savoir assurer simultanément et de 
manière  équilibrée,  dans  la  Communauté,  une 
croissance  économique  satisfaisante,  le  plein 
emploi et la stabilité. Si,  de  surcroît, le compor-
tement  des  agents  économiques  présentait  de 
fortes divergences d'un pays à l'autre, il pourrait 
en résulter  des  perturbations susceptibles  d'en-
traver  la  création  d'une  union  économique  et 
monétaire. 
5 Dans ces  conditions, une gestion budgétaire par-
ticulièrement prudente reste de rigueur, d'autant 
plus que, dans la plupart des pays  membres, les 
finances  publiques  disposent,  sur  la  base  des 
budgets  pour  1971,  d'un  potentiel  d'expansion 
considérable.  Ceci  n'exclut  nullement,  dans  les 
secteurs  ou  dans  les  régions  où  des  tendances 
à  la  normalisation  se  sont  déjà  manifestées  et 
où  existent  des  réserves  de  main-d'œuvre,  une 
modulation des dépenses plus nettement orientée 
à l'expansion,  à condition toutefois que,  durant 
les  prochains  mois,  les  impulsions  d'ensemble 
émanant  du  secteur  public  soient  maintenues 
dans  les  limites  des  budgets  adoptés  par  les 
parlements. 
Le rôle  de  la  politique budgétaire dans  l'acüon 
de  stabilisation est  d'autant plus important que 
l'évolution  récente  des  taux  d'intérêt  sur  les 
marchés  monétaires  et  financiers  continue  de 
rétrécir,  de  manière  directe  ou  indirecte,  la 
marge  de  manœuvre  de  la  politique  monétaire 
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dans  les  pays  de  la  Communauté.  L'accroisse-
ment  des  disponibilités  monétaires  résultant de 
l'afflux  de  capitaux à court et à long  terme en 
provenance de l'étranger maintient, dans la Com-
munauté,  une  relative  aisance  monétaire  qui 
favorise  la  persistance  de  la  hausse  des  prix et 
des  coûts  et  risque  d'entraîner  une  trop  forte 
expansion de  la  demande  intérieure, susceptible 
d'aggraver les  déséquilibres. 
Les  efforts  déployés  par  les  autorités  respon-
sables  de  la  politique  conjoncturelle  en  vue 
d'une  consolidation  suffisante  des  équilibres 
fondamentaux  seraient toutefois  voués  à l'échec 
si  les partenaires sociaux adoptaient un compor-
tement qui ne soit pas  conforme à ces  objectifs 
et si, pour s'assurer des  avantages à court terme, 
ils  acceptaient, consciemment ou non, de  mettre 
en danger, à plus long terme, la réalisation d'une 
expansion  économique  satisfaisante,  la  sécurité 
de l'emploi et la croissance continue des revenus 
réels. B.  L'évolution au  cours  des derniers mois 
1.  La demande 
L'expansion de la demande globale dans la Com-
munauté  a  continué  de  se  ralentir  durant  les 
derniers mois  de l'année dernière et au début de 
1971.  En  effet,  tandis  que  la  demande  exté-
rieure n'a plus guère progressé, la demande inté-
rieure  a perdu de son  dynamisme,  du fait  d'un 
développement  moins  rapide  des  investisse-
ments.  Dans  l'ensemble,  un  meilleur  équilibre 
entre  la  demande  et  l'offre  a  eu  tendance  à 
s'établir  dans  la  Communauté,  avec  cependant 
des  différences  assez  sensibles  d'un  pays  à 
l'autre. 
Suivant les  statistiques douanières  désaisonnali-
sées,  le  développement  des  exportations  de  la 
Communauté  vers  les  pays  non  membres  a été 
relativement  faible  au  quatrième  trimestre  de 
1970.  Cette  évolution  s'explique  en partie par 
le  ralentissement  de  la  hausse  des  prix  à  l'ex-
portation, qui  auparavant contribuait largement 
à l'expansion en valeur des  ventes à l'extérieur. 
Mais  elle  est  surtout  imputable  à  l'affaiblisse-
ment  progressif  du développement  économique 
dans un nombre croissant de pays  acheteurs,  et 
notamment dans les pays industrialisés d'Europe. 
Aux  Etats-Unis, les  facteurs  d'expansion se  sont 
révélés assez faibles durant les derniers mois.  Le 
niveau de l'activité économique a été fortement 
influencé  par  la  grève  qui  a  affecté  l'industrie 
automobile  entre  la  mi-septembre  et la  fin  du 
mois  de  novembre.  Le produit national brut en 
termes  réels  a  diminué,  de  ce  fait,  de  0,8 % 
entre  le  troisième  et  le  quatrième  trimestre. 
Toutefois,  même  abstraction  faite  de  ce  facteur 
exceptionnel,  la  croissance  économique  a  été 
assez  limitée,  si  l'on en juge d'après l'évolution 
la  plus  récente  de  l'emploi  et  des  divers  élé-
ments de la demande.  En janvier, la production 
industrielle n'avait pas encore retrouvé le niveau 
auquel elle  se  shuait avant la grève.  Le nombre 
de chômeurs, corrigé des variations saisonnières, 
est  demeuré  élevé;  il  représentait,  au  mois  de 
février,  près  de  6 %  de la  population active. 
La  consommation  privée,  qui  aurait  dû  large-
ment contribuer à une reprise de l'expansion, a 
manqué  de  dynamisme.  Le  chômage  important 
et  la  réduction  des  heures  de  travail  dans 
nombre  de  secteurs  industriels,  s'ajoutant  aux 
incidences  de  la  grève,  ont  entraîné,  au  qua-
trième  trimestre  de  l'année  dernière,  un  ralen-
tissement  très  sensible  de  la  progression  des 
revenus des  ménages.  En outre, la propension à 
l'épargne des  ménages,  stimulée sans  doute par 
la  persistance  d'une  conjoncture  défavorable, 
s'est encore  accentuée.  Comme,  d'autre part, la 
hausse  des  prix  ne  s'est  guère  modérée,  le 
volume  de  la  consommation privée a même  di-
minué  de  0,5 %  du  troisième  au  quatrième 
trimestre de 1970. Le climat des investissements 
a,  par ailleurs,  continué  de  se  détériorer.  C'est 
ainsi qu'on a enregistré, entre le  troisième et le 
quatrième trimestre de  1970,  une nette régres-
sion  des  investissements  des  entreprises.  Seule 
la construction résidentielle a connu un dévelop-
pement rapide. 
En dépit de l'évolution hésitante de la demande 
globale,  les  importations,  caractérisées  aupara-
vant  par  une  quasi-stagnation,  ont retrouvé  un 
certain dynamisme  au  quatrième trimestre. 
Au  Royaume-Uni,  après  le  redressement  de  la 
conjoncture au troisième trimestre, la croissance 
économique ne  s'est poursuivie qu'à un rythme 
assez  modéré,  en dépit de l'expansion plus  vive 
des  exportations  et de la  consommation privée, 
ainsi  que  d'une nette reprise de la construction 
résidentielle.  La  hausse  des  coûts  salariaux  et 
des perspectives de profits moins favorables  ont 
entraîné une réduction des dépenses d'investisse-
ment  des  entreprises.  Des  grèves  ont continué 
d'entraver  sérieusement  l'activité  économique. 
En effet,  le  climat social  s'est encore détérioré· 
'  il a  été caractérisé  par  des  revendications  sala-
riales  extrêmement  élevées  et par une aggrava-
tion continue du chômage. En janvier, le nombre 
de  chômeurs  atteignait  3 %  de  la  population 
active.  La hausse  des  prix  est restée vive;  l'in-
dice désaisonnalisé des  prix de détail s'est élevé 
de 2,1 % d'octobre à janvier. Bien que les résul-
tats  du  commerce  extérieur  soient,  dans  une 
large mesure, faussés  par l'incidence de facteurs 
exceptionnels  (répercussions  de  la  grève  des 
dockers,  suppression  de  l'« import  deposit 
scheme » en décembre), la  balance commerciale 
paraît s'être améliorée, du fait que la  croissance 
des  'importations  a  eu  tendance  à  s'affaiblir. 
L'orientation restrictive de la politique du crédit 
a été maintenue et même accentuée : en novem-
bre,  les  « special  deposits »  ont  été  augmentés 
7 Les exportations de  marchandises de la Communauté vers les pays non membres 
(Pourcentage de variation en valeur, par rapport à la  période correspondante de  l'année précédente) 
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1  1 
1  1  t  : 
En  sem 
don 
1 
1 
ndustrialisés (2)  25  596  + 12  1+  20  + 15,5  1+  16,5  + 15  + 16,5  Pays i 
don  t  : 
Eta  ts-Unis  5 958  +  3,5  + 22,5  - 1,5  + 10  +  17  + 11,5 
A.E  .L.E.  12 779  + 13,5  + 18,5  + 21  + 14,5  + 12  + 16,5 
Ro  yaume-Uni  3 367  +  7,5  +  4,5  + 10  +  7  + 14  +  9 
Pays en voie de développement (3)  10 218  +  9,5  +  8,5  +  15,5  + 12,5  + 16  +13 
don  t  : 
1 1 
A.O  .11.  2 295  +  11  +  10,5  +  16,5  + 29,0  -~  22,5  1 + 19,5 
s pays (4)  3 414  + 10  + 18  +  12,5  + 12,5  1+  4,51 + 12 
1 
Autre 
Source: Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.). 
(1)  1 u.c.  =  1 unité de compte  =  0,888671 g d'or fin  =  1 dollar U.S. au taux de change officiel. 
(2)  Classe 1 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 
(3)  Classe 2 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 
(4)  Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres exportations. 
de  1 %  et, au début de 1971, des mesures  ont 
été  prises  en  vue  de  restreindre  les  crédits  à 
court terme sur le marché de  l'euro-dollar et de 
freiner  l'expansion  difficilement  contrôlable  de 
la masse  monétaire. 
Dans la plupart des  autres pays industrialisés, la 
croissance économique s'est nettement affaibHe. 
Dans  les  pays  scandinaves,  en  particulier,  le 
développement moins  rapide  de  la  demande in-
térieure  s'est  reflété  sur  les  importations,  qui 
avaient  diminué  dès  le  milieu  de  l'année  der-
nière  et  ont  accusé,  depuis  lors,  une  quasi-
stagnation.  Au Japon et en Autriche, l'affaiblis-
sement de l'expansion a affecté les importations. 
Même  les  achats  de  la  Suisse,  en  dépit  d'une 
conjoncture  demeurée  très  dynamique,  n'ont 
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guère  montré  d'augmentation conjoncturelle  au 
cours des  derniers mois. 
Cette évolution de la demande d'importation de 
la  plupart  des  pays  acheteurs  s'est  clairement 
reflétée  dans  les  exportations  de  la  Commu-
nauté vers  les pays  non membres.  Si  les  ventes 
aux  Etats-Unis  ont  repris  une  expansion  plus 
vive,  les  livraisons  aux  pays  de  l'A.E.L.E.  se 
sont  plus  ou  moins  stabilisées,  tandis  que  les 
exportations  vers  l'Espagne  et  le  Japon  accu-
saient même un net recul. Quant aux ventes aux 
pays  à  commerce  d'Etat,  elles  ont  fortement 
diminué au cours des  derniers mois. 
La  croissance  de  la  demande  intérieure  de  la 
Communauté  est demeurée  assez  rapide;  elle  a été  soutenue  e'ssentid1ement  par l'évolution  de 
la  consommation privée. 
En  effet,  dans  la  plupart  des  pays  membres, 
l'expansion de la formation  brute de capital fixe 
s'est  ralentie  assez  sensiblement  au  cours  des 
derniers mois. 
Ce  ralentissement  est principalement  imputable 
à  l'évolution des  investissements  d'équipement. 
Ceux-ci,  à en juger suivant les  chiffres d'affaires 
des  industries de ce secteur et d'après les impor-
tations,  n'ont  plus  augmenté  qu'à  un  rythme 
modéré.  Tel est surtout le cas  en Allemagne et, 
jusqu'à un certain point, dans les pays du Bene-
lux.  En  France,  un phénomène  analogue  a  pu 
être observé dans  les  entreprises privées,  tandis 
que  l'expansion  des  achats  de  biens  d'équipe-
ment par les  entreprises publiques s'est de  nou-
veau  accélérée.  En  Italie,  les  investissements 
d'équipement paraissent avoir repris un dévelop-
pement plus  rapide. 
La  tendance  à  l'expansion  des  investissements 
dans  la  construction  ne  s'est  guère  infléchie  au 
cours  du quatrième trimestre de  1970. Contrai-
rement à l'évolution des  investissements d'équi-
pement  des  entreprises,  la  vive  croissance  des 
dépenses  consacrées  à  la  construction  de  bâti-
ments à usage industriel ou commercial ne s'est 
que  légèrement  modérée.  Dans  la  construction 
résidentielle,  où  le  niveau  de  l'activité  était, 
jusqu'à présent, demeuré peu élevé, une certaine 
reprise est même enregistrée. Au début de 1971, 
la  clémence  de  l'hjver  dans  une  grande  partie 
de  l'Europe  a  permis  d'accélérer  l'achèvement 
des  constructions.  L'Italie  est  le  seul  pays  de 
la  Communauté  où  l'activité  dans  la  construc-
tion  ait  été réellement faible. 
En  ce  qui  concerne  les  investissements  sous 
forme  de  stocks,  la  tendance à la  réduction des 
stocks  de  matières  premières  et  de  demi-pro-
duits  s'est  maintenue  aux  stades  de  la  produc-
tion, de l'industrie de transformation et du com-
merce  de  gros.  En  revanche,  le  commerce  de 
détail,  eu égard  à l'évolution  plus  favorable  de 
la  consommation dans plusieurs pays de la Com-
munauté,  semble avoir recommencé de  reconsti-
tuer  ses  stocks  de  produits  finis,  fortement 
entamés. 
Dans  la  Communauté  tout  entière,  sauf  en 
Italie,  l'expansion  de  la  consommation  privée 
s'est nettement accélérée  au  cours du quatrième 
trimestre  de  1970.  Au  début  de  l'année,  un 
léger  ralentissement - vraisemblablement  tem-
poraire  - pourrait  toutefois  s'être  manifesté 
dans  la  plupart des  pays  membres. 
Tandis  qu'en  France  la  reprise  enregistrée  dès 
l'été dernier s'est même nettement accentuée au 
quatrième  trimestre,  l'accroissement  des  dépen-
ses  de  consommation  est  demeuré  rapide  en 
Allemagne,  aux  Pays-Bas  et dans l'U.E.B.L. Les 
achats  anticipatifs  effectués  dans  la perspective 
du  relèvement  ou  de  la  mise  en  vigueur  de  la 
taxe sur la  valeur ajoutée ont joué un rôle à cet 
égard  aux  Pays-Bas  et en  Belgique.  L'Italie est 
le  seul  pays  de  la  Communauté où l'on ait  ob-
servé,  durant  les  derniers  mois,  une  certaine 
accalmie  de  la  consommation  privée,  à  laquelle 
pourraient avoir contribué la persistance des ten-
sions  sociales et peut-être aussi les  difficultés de 
livraison  constatées  pour  quelques  biens  de 
consommation durables. 
D'une manière générale, le développement de  la 
consommation  privée  a  été  stimulé  par la  très 
vive expansion des  revenus, et en particulier par 
celle  des  revenus  salariaux,  qui a été exception-
nellement  importante  dans  tous  les  pays  de  la 
Communauté.  La  propension  à  l'épargne  des 
ménages,  qui s'est nettement renforcée en Alle-
magne  et  probablement  en  Italie,  a  fléchi  en 
France;  jusqu'à  la  fin  de  l'année  dernière,  elle 
doit  aussi  s'être  affaiblie  aux  Pays-Bas  et  en 
Belgique,  pour les  raisons  indiquées  plus  haut. 
Un facteur supplémentaire d'expansion des  reve-
nus,  à  savoir un allégement de  la  fiscalité  frap-
pant les  ménages,  a été observé  en  France,  qui 
est  toutefois  le  pays  de  la  Communauté  où  la 
hausse  des  salaires  a  été  la  moins  forte.  En 
revanche,  aux  Pays-Bas,  où  l'augmentation  des 
salaires  s'était  considérablement  accélérée  à 
l'automne  dernier,  le  Gouvernement  a,  en  sus 
du relèvement déjà  mentionné de  la  taxe  sur la 
valeur  ajoutée,  majoré  de  3 %, depuis  le  début 
de l'année, les  taux de l'impôt sur les  salaires et 
sur le revenu;  il a,  en outre, assigné des  limites 
aux  augmentaûons  des  salaires  conventionnels 
qui  seront  accordées  au  cours  du  premier  se-
mestre  de  1971. 
2.  La production et l'emploi 
La croissance de  l'offre intérieure dans  la Com-
munauté s'est modérée durant les derniers mois. 
Ce  ralentissement  a  surtout  été  sensible  dans 
9 l'industrie,  tandis  que  l'agriculture  - et  tout 
spécialement la  production animale -,  de même 
que le  secteur  des  services,  n'en ont  guère  été 
affectés  jusqu'à présent. 
Suivant  l'indice  désaisonnalisé  de  l'Office  sta-
tistique  des  Communautés  européennes  (qui 
exclut  la  construction,  ainsi  que l'industrie  des 
denrées  alimentaires,  boissons  et  tabacs),  la 
production  industrielle  de  la  Communauté  n'a 
augmenté que de 1 %  environ du troisième  au 
quatrième trimestre de  1970. Son taux de  crois-
sance annuelle, de 1969 à 1970, s'est, de ce fait, 
chiffré  à  6  1;2  %, au  lieu  des  7  :Yz  %  prévus 
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dans le précédent  rapport trimestriel.  Il semble 
que  sa  légère  tendance ascendante à l'expansion 
se  soit poursuivie au premier trimestre de 1971. 
C'est  en  Allemagne  que  la  croissance  conjonc-
turelle  de  la  production  industrielle  a  montré, 
au  quatrième trimestre, l'affaiblissement le plus 
sensible,  du  fait  surtout d'une  évolution moins 
dynamique des investissements des entreprises et 
de  la  formation  des  stocks.  Au  Luxembourg 
aussi,  on  a  pu observer  un net  ralentissement 
de  la production,  dû  à la  faiblesse  qui  a carac-
térisé,  du  moins  jusqu'au début  de  l'hiver,  les 
marchés  internationaux  de  l'acier.  En Italie,  la 
normalisation  de  la  production  s'est  révélée 
moins  rapide  qu'on  ne  le  prévoyait,  en  raison 
de  la  persistance  des  conflits  sociaux,  qui  ont 
continué  de  provoquer de  graves  perturbations 
dans  l'approvisionnement  en  biens  intermédiai-
res  ainsi  que  dans  le  processus  de  production 
et  de  distribution.  Aux  Pays-Bas,  l'expansion 
de  la  production a surtout été entravée par des 
goulots  d'étranglement au  niveau des  capacités. 
En  France,  par  contre,  l'activité  industrielle 
s'est  accélérée  vers  la  fin  de  l'année  dernière, 
sous  l'effet  d'une  vigoureuse  reprise  de  la 
demande de consommation.  En Belgique,  enfin, 
le  rythme de  croissance de  la production indus-
trielle est demeuré relativement rapide. 
La production industrielle de la Communauté ( 1 ) 
Variation en % par rapport à la période correspondante de l'année précédente (2) 
1 
1  1969  1970 
i 
1 
1  , ___  _ 
1  ----~  -- ------T--~-~~-
11 ,7  i  1  Communauté (3)  + 
dont: 
Allemagne 
France 
Italie 
Pays-Bas 
Belgique 
Luxembourg 
i 
' 
1+  + 
1+  ' 
l! 
1+ 
1 
14,1  +  6,0 
13,5  +  5,5 
2,8  +  6,4 
12,6  + 10 
10,7  +  8 
13,5  +  0,4 
(3) 
CS> 
i 
1969  1970  ~ 
"----- --- - -- ----------------~--- ---- i 
2e trim.  3e trim.  4c trim.l 
6 4  '',+  '  9,7  1  -f-
I 
+  4,6  +  5 
+ 12,0  + 11,6  + 10,9  +  7,5  +  5,1  1+  1,2 
+  9,0  +  4,5  1+  8,5  +  4,7  +  4,1  +  4,5 
+  1,2  - 8,3  +  5,4  +  1,2  +  3,9  + 16,3 
+ 13,6  + 13,2  + 14,9  + 10,7  +  9,5 
__L  7  (3)  1 
+  9,0  + 10,0  + 13,2  +  7,9  +  4,3  + 6 Y:!(3) 
+ 11,1  + 11,1  +  6,5  +  5,1  - 1,0  9 
1 
(1)  A l'exclusion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs. 
(2)  Calculs effectués sur la base des indices bruts de l'O.S.C.E. 
(3)  Estimations. 
10 Il semble  que  l'expansion  de  la  valeur  ajoutée 
dans  les  services  soit demeurée assez  vive,  tout 
au  moins  dans  les  secteurs  proches  de  la 
consommation. 
Compte tenu de l'évolution au  cours du dernier 
trimestre  de  1970,  le  prodtût  brut de  la  Com-
munauté,  en  termes  réels,  doit  avoir  augmenté 
de quelque 5  % %  de  1969 à 1970; ce  taux de 
croissance  est  légèrement  inférieur  à  celui  qui 
était  avancé  dans  le  précédent  rapport  trimes-
triel. 
Si,  dans  l'ensemble,  on  note  encore  une  nette 
augmentation du nombre de  salariés,  des  signes 
de  détente apparaissent  cependant  sur  les  mar-
chés  de  l'emploi.  Dans  presque  tous  les  pays 
membres,  le  niveau  du  chômage,  après  correc-
tion des incidences  saisonnières,  était plus élevé 
au  début de  1971  qu'au milieu  de  l'année der-
nière.  Le  chômage  partiel  s'est  accru  dans  plu-
sieurs  pays.  En même  temps,  le  nombre  d'em-
plois  vacants  a diminué en Allemagne, en  Italie 
et en Belgique. Néanmoins, on constate toujours, 
dans  la  plupart  des  pays  membres,  un  déséqui-
libre  important  entre  les  besoins  de  main-
d'œuvre  et  les  réserves  disponibles,  d'autant 
plus  que  de  nombreux  secteurs  de l'économie 
ne  sont  nullement  disposés,  pour  le  moment, 
à ljbérer  de  la  main-d'œuvre,  même  en  cas  de 
fléchissement  de la  demande. 
Les importations de  marchandises de  la  Communauté  en  provenance  des  pays  non  membres 
(Pourcentage de variation en valeur, par rapport à la période correspondante de l'année précédente) 
1 
·----1 
1969  1970 
1 
-----~---- -----
Mio  1er  2e  3e 
1 
4e 
d'u.c.  Année 
trim.  trim.  trim.  trim. 
Année 
(1) 
1  1 
Ensemble des pays non membres  39 253  +  17  +  17,5  +  17,5  + 16  1+  14,5  +  16,5 
dont: 
Pays industrialisés (2)  1  22 245  +  19,5  +  23,5  +  19,5  +  17  +  15,5  +  18,5 
dont: 
Etats-Unis  7 335  +  14,5  + 41  +  19,5  + 17  + 20,5  +  23 
A.E.L.E.  9 468  + 20,5  +  11,5  +  16,5  +  15  +  10,5  +  13 
Royaume-Uni  3 589  19,5  1 ~1~  11,5  17,5  9  9  11,5 
1  +  +  +  +  1+ 
1 
1 
1  ' 
Pays en voie de développement (3)  14 223  +  13,5  +  9,5  +  14,5  1+ 
15,5  +  14 
_L  13,5  i 
'  i 
dont: 
1  1 
1 
1  A.O.\f.  2 807  + 12,5  -+  15  + 
<)  +  13  +  1,5  + 9 
1 
1 
Amérique latine 
1  3 168  +  18  +  7  + 23  +  17  +  7  1+ 
13,5 
' 
1 
1  Autres  a  s  4  2 784  +  15 5  15  5  135  +  9  +  9 
_L  115  1  p  y  ( )  + 
,  1  ,  1 
~---~--~---' 
Source:  Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.). 
(1)  1 u.c.  =  1 unité de compte =  0,888671 g d'or fin  =  1 dollar U.S. au taux de change officiel. 
(!)  Classe 1 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 
(3)  Classe 2 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la  C.E.E. 
(4)  Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres importations. 
11 3.  L'équilibre 
En  dépit  des  tendances  à  une  adaptation  de 
l'expansion  de  la  demande  globale  aux  possi-
bilités de la production, les  conditions de l'équi-
libre  sont  demeurées  précaires,  du  fait  notam-
ment de la forte hausse des coûts salariaux. 
Le développement des  importations de la  Com-
munauté en provenance  des  pays  non  membres 
ne  Sl'est  guère  ralenti  au  cours  des  derniers 
mois.  Suivant  les  statistiques  douanières  corri-
gées des  variations saisonnières, les  importations 
de marchandises  se  sont encore accrues  de 4 % 
au  quatrième  trimestre  de  1970,  contre  une 
baisse  de  2 %  au  troisième  trimestre  et  une 
augmentation de 8 %  au  second. Elles ont ainsi 
dépassé  de  15 %  environ  leur  niveau  du  qua-
trième  trimestre de  1969. 
Les  achats  aux  Etats-Unis,  qui  avaient diminué 
au  troisième  trimestre,  ont  marqué une  reprise 
le  trimestre  suivant.  Les  importations  en  pro-
venance  de  l'A.E.L.E.  n'ont augmenté  que  fai-
blement.  Quant aux  achats  de  la  Communauté 
aux pays en voie de développement, et en parti-
culier aux  pays  associés  d'outre-mer,  leur crois-
sance n'a plus été aussi vive que précédemment, 
sous  l'effet  des  tendances  déjà  mentionnées  de 
l'évolution des  stocks. 
Après  la  vive  expansion  enregistrée  depuis  le 
milieu de l'année 1968 jusqu'au début de 1970, 
les échanges intracommunautaires ont de plus en 
plus  perdu  de  leur  dynamisme.  Au  quatrième 
trimestre,  leur  taux  de  croissance  en  valeur, 
corrigé  des  variations  saisonnières,  n'atteignait 
plus que  1,7 %, contre 2,2% du deuxième  au 
troisième  trimestre.  En Allemagne,  la  faiblesse 
de  la demande de matières premières et de  pro-
duits  intermédiaires  a  freiné  le  développement 
des  importations en provenance des  autres pays 
de la  Communauté. Une nette reprise des impor-
tations  de  produits  agricoles  a  néanmoins  été 
observée  à  partir  de  l'automne  dernier.  En 
France,  la  tendance  à la  stagnation qui,  depuis 
le  milieu  de  1970,  caractérisait  les  achats  aux 
autres pays  membres,  s'est poursuivie jusqu'à la 
fin  de  l'année.  Une  tendance  analogue  a  été 
observée  en  Italie,  après  la  vive  progression 
enregistrée  au  premier  semestre.  Les  achats  de 
l'U.E.B.L.  ont  surtout  subi  l'influence  restric-
tive de la  compression des stocks qui a précédé 
l'introduction  de  la  taxe  sur la  valeur  ajoutée. 
12 
Les  Pays-Bas  sont  le  seul  pays  de  la  Commu-
nauté  dont les  importations  se  soient  dévelop-
pées à un rythme rapide, sous l'effet du déséqui-
libre croissant entre l'offre et la  demande. 
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Si  l'on fait  abstraction  des  Pays-Bas,  il  semble 
bien  que  les  effets  stabilisateurs  émanant  de 
l'expansion  du  commerce  intracommunautaire, 
et qui éta.ient très sensibles au cours des années 
précédentes,  aient  beaucoup  perdu de leur  im-
portance.  Peut-être  cette  constatation  té-
moigne-t-elle aussi du fait que les tendances per-
sistantes  au  déséquilibre sont moins  imputables 
à des  distorsions  entre le  développement  de la 
demande  et  les  possibilités  de  l'offre  qu'à  la 
hausse  généralement  très  forte  des  coûts,  à la-
quelle  les  exportations  comme  les  importations 
ne  réagissent qu'avec un  certain retard. 
Dans l'ensemble, la tendance des  prix est restée 
nettement ascendante au  début de l'année 1971. 
Elle  s'explique  essentiellement  par  la  hausse 
considérable des coûts observée jusqu'à ces  tout 
derniers  temps.  Les  coûts  salariaux  par  unité 
produite,  notamment,  ont  encore  accusé  une 
forte  augmentation,  non  seulement  du fait  que 
la  poussée  des  salaires  est  demeurée  très  vive, 
mais  aussi  parce  que  la  productivité  n'a  plus 
réalisé  que  de  faibles  progrès  (  1 ) . 
Dans  les  pays  du  Benelux,  la  hausse  des  prix 
a  été influencée,  de surcroît,  par des  modifica-
tions  dans  la  fiscalité  indirecte.  En  Belgique, 
la  taxe  sur la  valeur  ajoutée,  mise  en  vigueur 
( 1)  L'évolution des  coûts  salariaux  dans  l'industrie, en 
1970,  fait  l'objet  d'une analyse  particulière,  publiée  en 
annexe  au  présent  rapport. le  ter  janvier avec  les  quatre  taux d'imposition 
de  6 %,  14 %,  18%  et  25 %,  entraîne  un 
alourdissement de  la fiscalité  indirecte frappant 
la  consommation  privée.  L'augmentation  des 
prix  purement  mécanique  qui  en  résulte  est 
estimée par les  autorités belges  à 2 %  environ. 
Aux  Pays-Bas,  le  taux normal de  la taxe  sur la 
valeur  ajoutée  a  été porté  de  12  à  14 %.  S'il 
est  vrai  qu'en  même  temps  certains  biens  de 
consommation  et  services  ont  été  classés  dans 
la  catégorie bénéfidant du taux réduit de 4 %, 
il n'en subsiste pas  moins,  au  total, un effet de 
hausse  des  prix  évalué  à  1 /2  %  par le  Bureau 
central  du  Plan.  La  taxe  sur  la  valeur  ajoutée 
a  également  été  majorée  au  Luxembourg;  les 
taux ont été portés  respectivement de 4  à 5 % 
et de 8 à  10 %. 
La  balance  commerciale  ( cif/fob)  de  la  Com-
munauté à  l'éga~d des  pays  non  membres,  cor-
rigée  des  variations  saisonnières,  s'était  provi-
soirement soldée  par des  excédents  au  cours  de 
l'été  dernier;  elle  est  redevenue  déficitaire  au 
quatrième  trimestre  et  au  début  de  1971.  De 
ce  fait,  le  solde  positif de  la  balance  des  paie-
ments courants de la Communauté s'est de nou-
veau amenuisé. 
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Les  excédents  de  la  balance  globale  des  paie-
ments sont néanmoins  restés  élevés,  essentielle-
ment sous l'effet de la divergence de la politique 
du  crédit  suivje  dans  la  Communauté,  d'une 
part, et aux Etats-Unis,  d'autre part.  L'orienta-
tion  expansive  que  les  autorités  monétaires 
américaines  ont donnée à cette politique depuis 
le  printemps  de  1970  et  la  situation  nouvelle 
qui en est résultée sur le marché de l'euro-dollar 
ont  de  nouveau  entraîné,  durant  les  derniers 
mois, un afflux considérable de capitaux à court 
et à long  terme dans  la Communauté. Aussi les 
autorités  monétaires  de  la  plupart  des  pays 
membres  ont-elles  été  incitées  à  réduire  le 
niveau intérieur des  taux d'intérêt, mesure dont 
les  effets sur l'afflux de liquidités dans la Com-
munauté sont cependant restés limités. 
Au  total,  les  réserves  brutes d'or  et de  devises 
des  autorités monétaires des pays membres  (or, 
devises,  position nette auprès  du F.M.I.,  droits 
de  tirage  spéciaux)  se  sont  accrues  de  plus  de 
5,2  milliards  de dollars  de  fin  septembre  à fin 
janvier;  la  diminution  enregistrée  un  an  plus 
tôt  atteignait  près  de  4,8  milliards  de  dollars. 
Dans cetlte  augmenûat:ion  des  réserves,  un mon-
tant de  585 millions  de  dollars  est imputable  à 
la  seconde  attribution  de  droits  de  tirage  spé-
ciaux,  en date du  l"r  janvier 1971.  L'accroisse-
ment des réserves brutes a été le plus important 
en  Allemagne,  où  il  s'est  élevé  à  environ 
2,7 milliards de dollars. 
Réserves d'or et de devises  Mio U.C. 
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Outre  les  excédents  élevés  de  la  balance  glo-
bale des paiements, les opérations de  trésorerie 
des  administrations  publiques  ont  également 
exercé, dans  presque tous les pays  membres, un 
effet  expansif  sur  les  liquidités.  En  France,  il 
est  à présumer  que le  déficit  a  été  assez  élevé 
au premier trimestre de  1971, du fait du déblo-
cage  de  ressources  du  fonds  d'action  conjonc-
turelle. En Italie, les  dépenses de l'Etat ont lar-
gement dépassé les  recettes pendant les  derniers 
mois  de  l'année  écoulée,  par  suite  notamment 
des  aides  financières  accordées  en  octobre  à  la 
sécurité  sociale,  en  vertu  du  décret-loi  de  fin 
août  1970.  Ce  déficit  semble  avoir  été financé 
en  majeure  partie  sur  les  avoirs  constitués 
auprès  de  la  banque  d'émission.  Le  déficit  de 
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caisse du budget fédéral allemand, en atteignant 
environ  3,3  milliards  de  marks  au  quatrième 
tr.imestre, a été légèrement plus  élevé  qu'un an 
auparavant.  Il a été couvert principalement par 
des  ressources  propres,  mais  en partie  aussi  au 
moyen  d'avances  consenties par la  Bundesbank. 
Ce  montant ne comprend pas  les  réserves, d'en-
viron  1,5  milliard de marks,  constituées  auprès 
de  lll!  Bundesbank pendant la même  période au 
moyen  de  la  surtaxe  conjoncturelle  perçue  sur 
les salaires, les revenus et les  sociétés. Le déficit 
de  caisse  des  Lander  a  atteint,  au  quatrième 
trimestre  de  1970,  le  montant  très  élevé  de 
3,7  milliards  de  marks.  Le  budget  belge  s'est 
soldé,  pour  Je  quat.rième  trimestre,  par  un 
déficit  légèrement  infévieur  à  celui  qui  avait 
été  enregistré  un  an  auparavant,  l'accroisse-
ment  des  recettes  ayant  été  beaucoup  plus 
important  que  celui  des  dépenses.  Ce  déEicit 
a  été  en  grande  partie  financé  par  l'émission 
d'emprunts.  En  janvier  1971,  l'Etat  belge, 
grâce  à un emprunt qui a  rencontré  un succès 
exceptionnel,  a  pu  couvrir  aisément  les  moins-
values fiscales  résultant  temporairement du pas-
sage au  système de la taxe sur la valeur ajoutée. 
Le  Trésor a ainsi disposé  de  liquidités si  abon-
dantes  qu'elles  lui  ont  permis  d'amortir  com-
plètement son endettement auprès de la  banque 
d'émission  et  d'avoir,  pour  la  prem.ière  fois 
depuis  1968,  un  solde  créditeur  auprès  de  la 
banque  d'émission.  Le  budget  néerlandais  est 
le  seul qui se  soit soldé,  au  quatrième trimestre 
de  1970, 'par des excédents. Ceux-ci ont dépassé 
leur niveau  normal de  cette période de  l'année. 
Ils ont été affectés  en grande partie à l'accrois-
sement des  avoirs auprès de la  banque centrale. 
D'une  manière  générale,  le  crédit  bancaire 
accordé  au  secteur  privé  a  augmenté  assez  sen-
siblement  au  cours  des  derniers  mois de  1970. 
En France,  le crédit à court terme, en particu-
lier,  a  marqué  une  vive  expansion.  Au  mois 
d'octobre, les  restrictions quantitatives du crédit 
ont été complètement supprimées dans ce  pays; 
il  est  donc  à  présumer  que  les  prêts  directs 
consentis  précédemment  entre  entreprises  ont 
diminué,  pour être remplacés  en  partie par un 
recours accru  au crédit bancaire. Dans les  autres 
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14 pays membres, les banques d'émission ont égale-
ment poursuivi leur politique restrictive en  ma-
tière  de  crédit.  Certains  assouplissements  y ont 
cependant  été  apportés.  D'une  part,  le  taux 
d'escompte a été  abaissé  à plusieurs  reprises en 
Allemagne  et  en  Belgique  - comme  d'ailleurs 
en  France - pour se  rapprocher du niveau  in-
ternational  des  taux  d'intérêt;  ces  mesures  ont 
signifié,  à  l'intérieur  de  la  Communauté,  un 
nouveau rapprochement des  taux, qui se  situent 
tous,  désormais,  entre  5,5  et  6,5 %,  alors  que 
l'écart  allait  de  4  à  8%  au  début  de  1970. 
La  Banque  nationale  de  Belgique  a  relevé  sen-
siblement, pour le quatrième trimestre de  1970, 
le  plafond  autorisé  pour l'expansion  du  crédit, 
tout en  recommandant une  certaine modération 
dans  l'octroi de  crédit à la  consommation.  Jus-
qu'à  fin  décembre,  le  crédit  effectivement 
consenti est resté au-dessous du plafond autorisé. 
D'autre  part,  les  restrictions  du  crédit  à  l'in-
vestissement  ont été  complètement  supprimées 
en  Belgique,  avec  effet au  1er  janvier 1971;  les 
autres  restrictions  de  crédit  ont  toutefois  été 
maintenues.  La  Banque  d'Italie  a  assoupli,  à 
partir  du  ter  octobre,  les  dispositions  relatives 
aux  réserves  obligatoires des  instituts de  crédit 
spécialisés,  qui  tinancent  principalement  les 
petites et moyentnes entreprises. En dépit de ces 
mesures et bien que les  marges  bénéficiaires des 
entreprises  se  soient  fortement  rétrécies,  la 
demande de  crédit est restée limitée.  Aux Pays-
Bas,  en  revanche,  une  orientation  plus  restric-
tive  a  été  itriprimée  à  la  politique  du  crédit. 
Les  restrictions  quantitatives  y  ont  été  renfor-
cées  pour  le  quatrième  trimestre  de  1970,  et 
ensuite  pour  les  deux  premiers  mois  de  1971. 
Le  fait  que  le  crédit effectivement  consenti  se 
soit, pour la première fois,  maintenu au-dessous 
des  plafonds  fixés  s'explique  sans  doute  par  le 
fait  que les  entreprises  se  sont procuré d'abon-
dantes  ressources  à  l'étranger.  En  Allemagne, 
l'obLigation,  introduite  en  septembre  dernier, 
de  constituer des  réserves  minima  sur l'accrois-
sement  des  engagements  des  banques  à  l'inté-
rieur a été supprimée avec effet au  ter décembre, 
tandis que le taux des  réserves minima sur l'en-
semble  des  engagements  bancaires  a été  majoré 
de  15 %.  Au  total,  ces  mesures  ont  accru  les 
obligations  des  banques  en  matière  de  réserves 
minima. 
Les facteurs mentionnés ai-dessus ont, dans l'en-
semble, entraîné une forte expansion monétaJ:re. 
La  masse  monétaire  dans  la  Communauté  s'est 
accrue de quelque  10 %  au cours du  quatrième 
trimestre de  1970. Elle a ainsi dépassé de  17 % 
env,iron  le  niveau  atteint un an  auparavant. 
Une  nette détente sur les  marchés  financiers  de 
la  Communauté  ne  s'est  manifestée  que  depuis 
la période de fin d'année. A partir de novembre, 
les  taux  d'intérêt  encore  très  élevés  pratiqués 
sur le  marché  des  obligations  de  la plupart des 
pays  membres  ont  accusé  un  fléchissement. 
Comme la  hausse des  prix ne  s'est pas  modérée 
jusqu'à présent, cette baisse signifie une diminu-
tion  correspondante  du  rendement  réel.  La  dé-
tente  sur  les  marchés  monétaires  a  manifeste-
ment suscité  la  crainte que  les  taux  d'intérêt à 
long  terme  ne  fléchissent  également.  Aussi  de 
nombreux  investisseurs  se  sont-ils  présentés  sur 
le marché pour bénéficier encore d'un taux d'in-
térêt  élevé.  Les  émetteurs  se  sont  immédiate-
ment adaptés à la  tendance à la baisse des  taux. 
Les  emprunts  allemands  de  premier ordre,  qui 
en  novembre  offraient encore  un taux  d'intérêt 
de  8,5 %,  ont  été  émis  en  février  au  taux 
nominal  de  7,5 %.  Une  évolution  analogue  a 
été observée aux Pays-Bas,  où,  à fin  janvier, un 
emprunt  d'Etat  a  également  pu  être  émis  au 
taux  de  7,5 %.  En  Belgique,  deux  emprunts 
d'Etat émis  en  janvier,  aux  taux  respectifs  de 
8,25  et 8,5 %, ont obtenu un tel succès  que la 
souscription a été clôturée avant l'expiration du 
délai  prévu.  En France,  de  nouveaux  emprunts 
ont  également  été  rapidement  couverts.  Quant 
au  marché  financier  italien,  qui  était  presque 
paralysé,  il est redevenu plus  aisé,  alors  que les 
taux  d'intérêt diminuaient. 
Les  cours des  actions  dans  la  Communauté ont 
atteint au mois  de  décembre dernier leur niveau 
le plus bas de  1970. Toutefois, depuis la fin de 
l'année,  ils  se  sont vigoureusement redressés. 
15 Emplois et  ressources  de  biens  ct services 
1968 (1)  1969  (2)  (5) 
Aux 
prix  Variation 
cou- par rapport à l'année précédente, en % 
rants, 
en mil-
liards  Volume  Valeur  y 
d'u.c.(7) 
olume  Valeur  1  Volume 
Formation brute de capital fixe 
i,  88,91 +  9,7  + 15,8  +  8Y2  + 19  +  4% 
1 
Consommation des administrations  1.  54,2  +  3,9  + 11,0  +  311  12  + 11%1  +  4 
Consommation des ménages  1  228,9  +  6,9  + 11,4  +  6%  + 11% [  +  5 
Produit brut  384,2  +  7,1  + 12,4  +  5%  + 12  +  4Y2 
~~o~dc extérieur -e~-=i~lia:ds d'u.c. ~  ..  ~-~_': 7:'  +  5,3  +  4,2  +  3,1 
(1)  Office >tattisiquc des  Communautés européennes, Comptes nationaux 1959-1969, édition de 1970. 
(2)  Réalisations. 
(3)  Estimations. 
(4)  Prévisions. 
(5)  L'agrégation au niveau de la Communauté a été effectuée sur la base des parités officielles de 1963. 
(6)  L'agrégation au niveau de la Communauté a été effectuée sur la base des parités officielles de 1970. 
(7)  1 u.c.  =  1 unité de compte =  0,888671  g d'or fin  =  1 dollar US au taux de change officiel. 
Re/Jlarques générales  : 
(a)  La différence entre les  données relatives aux ressources ct celles  qui concernent les emplois est imputable aux 
variations de stocks et au mode de comptabilisation particulier du solde extérieur. 
(b)  Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses 
déterminées, le plus souvent précisées dans le  rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays 
membres. Leur élaboration et leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 
16 C.  Les  perspectives 
Les  perspectives  d'évolution  de  la  conjoncture 
mondiale ne se sont guère modifiées par rapport 
à celles  qui  avaient été exposées  dans le précé-
dent  rapport  trimestriel.  Le  ralentissement  du 
commerce  mondial,  qui  s'est  amorcé  au  milieu 
de  l'année  1970,  semble  devoir  se  poursuivre 
quelque  temps  encore.  Dans  nombre  de  pays 
industrialisés, la  propension à importer pourrait 
s'affaiblir,  sous  l'effet des  mesures  prises  pour 
rétablir l'équilibre interne et externe;  mais  des 
différences  sensibles,  d'un pays  à l'autre,  pour-
raient se  manifester à cet égard. L'expansion en 
volume  des  importations  de  la  Communauté 
pourrait également  se  modérer,  par  suite d'une 
atténuation  des  tensions  entre  la  demande  et 
l'offre.  Ces  tendances  seront  toutefois  compen-
sées,  dans  une  certaine  mesure,  par  la  reprise 
de l'activité économique aux Etats-Unis. 
Après  le  creux  conjoncturel observé  aux  Etats-
Unis  durant l'année 1970, l'économie de ce pays 
pourrait accuser  un  net redressement.  Le  Gou-
vernement  des  Etats-Unis  a  récemment  arrêté 
une  série  de  mesures  visant  à  relancer  l'éco-
nomie.  Tandis  que  la  politique  du  crédit  est, 
depuis  un certain  temps  déjà,  réorientée à l'ex-
pansion,  une  action  délibérée  de  soutien  de  la 
conjoncture  est  à  présent  menée  dans  le  cadre 
de  la politique budgétaire. Le  déficit  du budget 
de l'Etat est évalué à 18  1;2  milliards de dollars 
pour  l'exercice  1970-1971  et  l'avant-projet  de 
hudget pour l'exercice 1971-1972, qui commence 
le  rer  juillet  1971,  prévoit  un  déficit  de 
11,6  milliards  de  dollars.  En  outre,  à  la  diffé-
rence  de  l'exercice  budgétaire  en cours,  les  dé-
penses  globales  ont  été  relevées  sensiblement, 
soit de  plus de  7  1;2  00.  Les  augmentations les 
{ 
plus sensibles concernent les prestations sociales; 
mais  les  dépenses  militaires,  qui  avaient  été 
réduites  en  1969  et  1970,  accuseront,  elles 
aussi,  un  léger  accroissement.  Le  déficit  de 
l'exercice  1971-1972  serait  même  sensiblement 
plus élevé au  cas  où l'augmentation des  recettes 
se  révèlerait inférieure aux 12 % escomptés. En 
outre, en vue de stimuler les  investissements, le 
Gouvernement  a  introduit un  système  d'amor-
tissements  dégressifs;  mais  on  ne  sait encore si 
les  entreprises  réagiront  à  bref  délai  à  cette 
mesure en  modifiant leur politique d'investisse-
ment.  D'après la  dernière  enquête effectuée en 
commun  par  la  Securities  and  Exchange  Corn-
mission et le Département du Commerce sur les 
investissements  dans  l'industrie,  les  entreprises 
n'envisagent d'accroître que de 1,5% en valeur, 
en 1971, leurs achats de biens d'investissement; 
en volume, pareil taux ne  peut plus guère signi-
fier  une augmentation. 
En  revanche,  la  reprise  dans  la  construction 
résidentielle,  à  en  juger d'après  l'évolution des 
autorisations  de  construire  et  le  nombre  de 
mises en chantier relevé à la fin de 1970, devrait 
se poursuivre à un rythme accéléré, d'autant plus 
que  c'est précisément à ce  secteur que la baisse 
des  taux d'intérêt sur le  marché financier  pour-
rait fournir des  impulsions  supplémentaires. 
Les  dépenses  d'investissement  des  Etats  fédé-
raux  et  des  communes  devraient,  elles  aussi, 
progresser  sensiblement.  Il faut  s'attendre,  par 
ailleurs, à une expansion plus vive de la consom-
mation  privée.  Les  conventions  collectives  con-
clues récemment dans  le  secteur privé prévoient 
des  majorations  de salaires  relativement  fortes. 
De plus,  le  relèvement  des  prestations  sociales 
pourrait  constituer  un  important  facteur  d'ac-
croissement  de  la  masse  salariale.  Enfin,  la 
consommation  privée  pourrait  aussi  être  sti-
mulée  par une  stabilisation  du  taux  d'épargne. 
Compte  tenu  du  développement  de  nouveau 
plus dynamique de la demande finale,  qui pour-
rait  encore  être  accentué  - ne  serait-ce  que 
dans  une  faible  mesure  - par  la  politique  de 
stockage des entreprises, la production reprendra 
sans  doute  une  croissance  plus  vive.  Reste  à 
savoir si  cette évolution se traduira à bref délai 
par  une  régression  notable  du  chômage,  étant 
donné  qu'il  faut  s'attendre,  au  début  d'une 
période  de  reprise,  à  des  gains  appréciables  de 
productivité. Pour les  mêmes  motifs, l'évolution 
des  prix pourrait se  révéler plus  modérée qu'en 
1970. 
Au  Royaume-Uni,  la  croissance  économique  ne 
devrait  se  poursuivre,  dans  les  prochains  mois, 
qu'à  un  rythme  relativement  lent.  Certes,  la 
consommation  privée  sera  stimulée  par  l'aug-
mentation rapide  des  revenus  individuels;  mais 
les  investissements des  entreprises cont.inueront 
sans  doute de  subir  la  forte  pression  des  coûts 
et  l'incidence  des  restrictions  de  crédit.  Selon 
les  enquêtes les  plus  récentes  effectuées  sur les 
investissements  par  l'Association  des  entrepri-
17 ses  (Confederation  of  British  Industry),  l'in-
dustrie  de  transformation  envisage  de  réduire 
ses  dépenses d'investissement, en  1971, par rap-
port  à  leur  niveau  de  1970.  En  revanche,  la 
reprise  dans  la  construction  résidentielle  paraît 
devoir  se 'poursuivre.  Compte tenu de  ces  pers-
pectives  d'évolution  de  la  demande  finale  inté-
rieure et eu égard  au  fait que le développement 
des  exportations  est  influencé  par  l'évolution 
moins  dynamique  du  commerce  mondial,  il 
semble  que  l'expansion  de  la  production  sera 
relativement  modérée.  En  outre,  sous  la  forte 
poussée  des  coûts  salariaux,  le  climat  des  prix 
restera très précaire et il  n'est pas  exclu  que  la 
balance des  paiements courants se  solde par des 
excédents  moins  élevés  qu'en  1970. 
Dans la  plupart des  autres  pays  de  l'A.E.L.E., 
la  croissance  économique  marquera  sans  doute 
un  fléchissement  au  cours  des  prochains  mois. 
Tel  serait  surtout  le  cas  des  pays  scandinaves, 
où  le  ralentissement  de  l'activité  survenu  au 
cours du second semestre de 1970 semble devoir 
persister  pour  le  moment.  En  Autriche  et  en 
Suisse,  le  rythme  de  l'expansion  pourrait  se 
révéler moins rapide,  ce  qui  ne  manquerait pas 
d'affecter  les  importations  de  ces  pays. 
Etant donné  qu'au Japon aussi  la  propension à 
importer  semble  plutôt  s'affaiblir,  les  exporta-
tions de la Communauté vers les pays non mem-
bres  ne  se  développeront  qu'à un rythme  rela-
tivement  lent  durant  les  mois  à  venir. 
En  revanche,  le  rythme  d'expansion  de  la 
demande intérieure de la Communauté, en dépit 
d'un certain ralentissement, restera encore assez 
rapide durant l'année 1971. 
Ainsi  qu'il était déjà  indiqué  dans  le  précédent 
rapport  trimestriel,  l'évolution  de  la  formation 
bmte  de  capital  fixe  sera  vraisemblablement 
moins  dynamique  qu'en  1970.  Les  résultats  de 
l'enquête  C.E.E.  sur  les  investissements,  effec-
tuée à la  fin de l'année dernière, confirment que 
les  entreprises  prévoient  toujours  une  augmen-
tation de leurs dépenses d'investissement. Toute-
fois,  dans  presque  tous  les  pays,  cette augmen-
tation sera nettement plus modérée, du fait sur-
tout  qu'un  nombre  croissant  de  programmes 
d'investissement  sont  en  voie  d'achèvement  et 
que  les  chefs  d'entreprise  se  montrent plus cir-
conspects  quant  à  la  mise  en  œuvre  de  nou-
veaux  programmes.  Même  si  certains  program-
mes  d'investissement  devaient  encore  être 
Investissements dans  l'industrie 
(Pourcentage de variation en valeur par rapport à l'année précédente, d'après les indications 
fournies par les chefs d'entreprise lors de l'enquête C.E.E.) * 
Allemagne (1) 
Prance 
1  ta lie 
I-uxemhourg 
Estimations 
pour 1969 
------- ~-- +  28--
-i- 25 
-1  15 
+  40 
+  94 
Prévisions 
pour 1970 
--------
+  17 
1  21 
42 
_j_  (3) 
1 
+  57 
Estimations  Prévisions 
pour 1970  pour 1971 
-------
1  23  '  5  T  T 
,_  32  +  1G  1 
-1  38  -1  40 
_j_  50  -1- (3) 
1 
+  64  +  17 
*  L'enquète recouvre la plupart des activités industrielles; cependant, ne sont, en général, pas compris les investis-
s.:ments  des  entreprises puhliques telles  que  :  chemins de fer,  postes, électricité. La notion d'investissement 
correspond à  celle de la comptabilité nationale. 
(1)  A l'exclusion des industries extractives. 
(2)  A l'exclusion des industries extractives et alimentaires. 
(3)  Les prévisions sont exprimées sous forme d'indications qualitatives de tendance. 
18 révisés  en  baisse dans  les  prochains  mois,  il n'y 
aurait nullement lieu de s'inquiéter; en effet, en 
1970,  le  taux  d'investissement,  c'est-à-dire  la 
part des  investissements  des  entreprises  (cons-
truction résidentielle non comprise)  dans le pro-
duit national brut,  a atteint dans  tous  les  pays 
membres, sauf en Italie, son niveau le plus élevé 
depuis  la  création du Marché commun. 
Le  développement des investissements en  cons-
struction restera appréciable en  1971. Dans tous 
les  pays  membres,  les  dépenses  de construction 
des  administrations publiques seront en augmen-
tation sensible,  si  l'on en  juge  d'après les  prévi-
sions  budgétaires;  dans  certains  pays  membres, 
notamment  en  France  et  aux  Pays-Bas,  une 
reprise  peut  également  être  escomptée  dans  ln 
construction résidentielle. L'Italie fait exception 
à  cet  égard;  la  construction  pourrait  même  y 
marquer un recul, par su1te  de la faiblesse  de  b 
demande  de  construction  du  secteur privé. 
Des  impulsions  de  nouveau  un  peu  plus  vives 
pourraient  émaner  des  investissements  sous 
forme  de stocks, qui ont eu,  en  1970, une inci-
dence  nettement  modératrice  sur l'activité  éco-
nomique.  En  effet,  le  processus  de  déstockage 
des  matières  premières  et  demi-produits  pour-
rait prendre fin,  tandis que,  dans la plupart des 
pays  membres,  le  commerce,  en  particulier, 
pourrait de  nouveau porter à un  niveau  normal 
ses  stocks  fortement  amenuisés  de  biens  de 
consommation. 
La  consommation  privée  restera,  en  tout  cas, 
nettement orientée à l'expansion, bien que, pour 
la  Communauté  considérée  dans  son  ensemble, 
il faille  s'attendre à une  évolution un peu  plus 
modérée. Il y a tout lieu de penser que la hausse 
des  salaires,  qui, en  1970, a eu pour effet d'en-
traîner dans  tous les  pays membres un accroisse-
ment extrêmement important des revenus,  accu-
sera progressivement un léger ralentissement. La 
propension  à  l'épargne  pourrait,  de  surcroît, 
augmenter  dans  plusieurs  pays  membres  de  la 
Communauté,  not:amment  en  Allemagne  et  en 
Italie.  En Allemagne,  le  revenu  disponible  des 
ménages bénéficiera encore d'une impulsion sup-
plémentaire émanant de la suppression, au milieu 
de l'année, de la surtaxe conjoncturelle frappant 
les  salaires et les  revenus. 
L'offre  ne  progressera  vraisemblablement  qu'à 
un rythme relativement modéré. Ce  sera, en par-
ticulier,  le  cas  de  la  production  industrielle  de 
la  Communauté,  qui,  pour  l'ensemble  de 
l'année  1971,  ne  dépassera  sans  doute  que  de 
4  à 4  % %  son  niveau de  l'année précédente. 
Le  taux de croissance, de  1970 à 1971, du pro-
duit  brut  de  la  Communauté  en  termes  réels 
n'atteindrait approximativement que 4  Y2  %. 
Ainsi  qu'il  a  déjà  été  signalé,  les  importations, 
considérées dans leur ensemble, devraient perdre 
de  leur  dynamisme  au  cours  des  prochains 
mois.  Leur  croissance  pourrait  néanmoins  dé-
JX1sser  sensiblement celle  de  la  production inté-
rieure, et sans doute aussi celle des exportations, 
ce  qui  pourrait contribuer à une nouvelle  dimi· 
nution  du  solde  extérieur  de  la  Communauté 
(en  termes  de  comptabilité  nationale).  Cette 
évolution serait due en partie à la détérioration 
probable  des  termes  de  l'échange,  notamment 
du  fait  de  l'enchérissement  sensible  des  impor-
tations  de  produits  pétroliers,  qui  représentent 
une  part  relativement  importante  des  importa-
tions  globales  de la  Communauté. 
En dépit de  l'atténuation des  tensions  entre b 
demande  et l'offre,  le  climat  des  prix  pourrait 
rester  défavorable  dDns  la  plupart  des  pays 
membres,  par  suite  surtout  de  l'augmentation 
toujours  très  forte  des  coûts  salariaux  et de la 
nécessité  de  plus  en  plus  impérieuse  d'adapter 
les  tarifs publics  au  niveau  plus élevé des coûts. 
En  particulier,  les  prix  à la  consommation,  qui 
ne  réaP,issent,  en  général,  qu'avec  un  retard 
considérable  à  une  modification  de  la  conjonc-
ture,  n'accuseront  pas  encore,  dans  le  proche 
avenir,  un  infléchissement  bien sensible de  leur 
tendance  à la  hausse.  En moyenne  annuelle,  le 
niveau  d<>s  prix  à  la  consommation,  pour  l'en-
semble  de  la  Communauté,  pourrait augmenter 
à  peu  près  dans  la  même  mesure  qu'en  1970, 
soit  de  4  lJz  %.  Aux  Pays-Bas  et en Belgique, 
le  mouvement  pourrait  même  se  révéler  beau-
coup plus rapide que l'année précédente. 
Principales  mesures  de politique 
conjoncturelle 
Février: 
- Lors  de  sa  session  des  8  et  9  février,  le 
Conseil  adopte  un  plan  pour  la  réalisation  par 
étapes, au cours des dix prochaines années, d'une 
union économique et monétaire dans la Commu-
nauté.  Dans  ce  contexte le  Conseil  adopte : 
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une  décision  relative  au  rellforcement  de  la 
coordination  des  politiques  économiques  à 
court terme  des  Etats  membres.  Cette  déci-
sion prévoit que le  Conseil tient par  an  trois 
sessions  pour  examiner  la  situation  écono-
mique dans  la  Communauté et pour arrêter, 
mr proposition de  la  Commission, les  orien-
tatiom  quant  à  la  politique  économique  à 
court terme à suivre  par  la  Communauté et 
par  chaque  Etat membre afin  de  parvenir à 
une  évolution  économique  harmonieuse; 
une  décision  relative  au  renforcement  de  la 
collaboration entre les Banques centrales des 
Etats membres de la Communauté.  Aux ter-
mes de  cette décision,  les  Banques centrales 
sont invitées,  dans  les  limites de  leurs  com-
pétences et dans  le  cadre  de  leurs responsa-
bilités  propres,  à  coordonner,  au  sein  du 
Comité  des  Gouverneurs,  leur  politique  en 
matière monétaire et de crédit, à établir des 
lignes  générales de conduite à tenir par  cha-
cune  d'elles,  notamment en  ce  qui concerne 
l'évolution  de  la  liquidité  bancaire,  les 
conditions de  la  distribution du crédit  et le 
niveau  des  taux d'intérêt; 
une décision  portant mise en  place  d'un mé-
canisme  de  concours  financier  à  moyen 
terme,  au  fonctionnement  duquel  les  Etats 
membres se  déclarent  prêts  à consacrer  des 
crédits  pour  un  montant  de  deux  milliards 
d'unités  de  compte  à  partir  du  1er  jan-
vier 1972. 
Le Conseil adopte aussi, au cours de la même 
session,  le  troisième  programme  de  politique 
économique  à  moyen  terme,  pour  la  période 
1971-1975,  programme  qui,  pour  la  première 
fois,  fixe  des  orientations  quantitatives  pour 
l'évolution  économique à moyen  terme. TABLEAU 1: Données de base pour 196' 
Superficie totale (1000 km 
Population totale (1000) 
Densité par km 2 
Population active occupée 
2) 
pulation  Répartition en % de la po 
active civile occupée pa 
secteurs  d'activité 
r  grands 
- Agriculture 
-Industrie 
- Services 
Répartition en % du prad  uit inté-
rieur brut : 
- Agriculture 
- Industrie 
- Services 
agrégats  Répartition des principaux 
en % du produit intérie  ur brut: 
- Consommation prive  e 
- Consommation publ  ique 
- Formation brute de ca  pitalfixe 
- Exportations totales 
- Importations totales 
Commu-
nauté 
11167,5 
!188 147 
161 
74 196 
13 
44 
43 
-
Alle-
magne  France  Italie 
248,5  551,2  301,2 
60 842  50 345  54 090 
245  91  176 
26 822  19 967  18 871 
9,5  15,0  21,3 
48,2  40,6  42,7 
42,3  44,4  36,0 
4,3  5,8  11,3 
52,1  47,7  38,9 
43,6  46,5  49,8 
55,4  60,5  63,4 
15,6  12,3  13,4 
24,3  25,4  20,5 
23,5  14,5  20,5 
21,0  15,2  18,1 
Pays-Bas 
33,5 
12 873 
384 
4 625 
7,4 
40,2 
52,4 
7,0 
41,6 
51,4 
56,1 
15,7 
25,6 
45,1 
45,2 
Communauté 
Bel-
gique 
30,5 
(9  660) 
(317) 
3772 
5,1 
42,5 
52,4 
5,3 
41,6 
53,1 
62,6 
14,2 
21,4 
41,7 
41,5 
Luxem-
bourg 
(1) 
-----
2,6 
(337) 
(129) 
138,8 
12,1 
45,3 
42,6 
5,3 
52,0 
42,7 
59,3 
11,8 
22,9 
78,6 
73,2 
TABLEAU 2: Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 
-----
Indice 
Variation en volume  en 
par rapport à l'année précédente  volume 
(en%)  1963 
=  100 
1965  1  1966  1  1967  1  1968  1  1969  1969 
Produit brut  +  4,9  +  4,3  +  3,2 
1  +  5,9 
_J_  7,1  136 
Production industrielle  +  4,1  +  5,0  +  1,4  +  8,8  + 11,6  144 
Importations de marchandises  +  5,0  +  6,8  +  0,6  + 11,5  + 16,0  156 
Consommation privée  +  5,0  +  4,7  +  3,7  +  4,9  _j_  6,9  134 
Formation brute de capital fixe  +  3,2  +  4,5  +  1,0  +  7,1  +  9,6  140 
Exportations de marchandises  + 11,0  +  8,4  +  7,7  + 13,1  +  6,9  171 
Echanges  intracommunautaires  de 
marchandises (base importations)  + 12,2  + 10,9  +  6,1  + 18,9  + 22,6  218 
Produit brut par tête  +  3,6  +  3,4 
1  2,6  +  5,3  +  6,3  129  T 
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TABLEAU 3:  Principaux indicateurs mensuels 
~------~ 
\Année 1  Janv.J  1  Mars\  Avril  1 
1  1 
Julll.l  Sept.~ 
1  Fév.  Mai  Juin  Aoilt 
1 
1  1261  131  1  1331  1211  1061  1361  Production Industrielle  1968  120  130  ll!l 
(1963  =  100) 
1  1461  1151  1451  1969  138  142  150 
151  1 
152  135 
1970  150  156  160  1  HO  163  157  142 
1181 
155 
2 tl041  Impnrtatlons  de  marchandises  101l8  2 606  2~11  2 700  5 408  2 850  2 608'  2 790 
en  provenance  des  tpays  non 
3 3651  membre; (c.a.f. : Mio  u.c.)  1969  3 n;;  2 793  3 105  3  2~3  3 321 1 3 376  3 259  2 858 
1970  3 664  3 397  3 608  3 959  3 7351  4 000  3 780  3 376  3 B12 
Exportations  de  marchandises  1968  2 781  2 711  3 025  2 8481  5 323  3 206  :2  772  2 78+ 
vers  les  pays  non  membres 
(f.o.b.: Mio u.c.)  1969  2 886  2 745  3 261  3 584  2 801  3 225 
1970  3 285  3 349  3 742  !1  828  :l  589  3  \J49  3 984  s :Jz2  a  7os 
3 3061  3 29513 296 
1 
164'- Solde de la balance commerciale  1968  +  S7  j  + 165  + 21 +  1:lD  j  ~ h3  _J_  35ü  +  6 
- 2~91- 481  + 1 :;,; 
(Mio u.c.) 
+  231- 2fil- 1969  80  + 325  57 
1070  - 379 1- 4S  + 134  -- 1;11 1- 146  - 51  +204  54 
2 1231  ]<]changes commerciaux entre les  196-~  2  162  2371  ')  ··~7 )  4 2-t'-'  2  179  ~th5  ~ ~L 
pays membres (Mio u.c.) 
3 0431  1H69  2 6961  2 727  3 057 
3 0131  3 101  '  ~ 157  2 ·115 
·•  ""n  1 
1 
1970  3 140!  3 23±  3  60-1  o)  /•-'  3 247  3 :-:fil  !  3  ü.J5  2  H-!9 
1  . --------------- -----~-~ 
REMARQUES CONCERNANT LES  GRAPHIQUES  ET LES  TABLEAUX 
Sources:  Communauté: Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.). 
Allemagne: O.S.C.E.; Statistisches Bundesamt. 
France: O.S.C.E. 
Italie: Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1969). 
- 140 
lilll i 
~ 409 
3 089 
3  ï19 
Oct. 
1 
Nov.l  Déc. 
1 
w!  148  146 
150  158  154 
160  161>  160 1 
2 9\H  3 061  3 008 
3 637  3 407  3 636 
:~  S\12  4 099  + 280 
3 297  3 171  3 286 
3 729  3 425  3 658 
4 09D  3  ~ii31  -!  432 
i  +  306  + 1101  + 2ï8 
+  92  +  18  +  22 
'  ~0/  ~ 2-t(i  15~ 
2 77:3 
3  G54 
3  !100 
Pays-Bas:  O.S.C.E.;  J\Hnisterie  van  Sociale  Zaken  en  Volksgezondheid;  r:entraal  Bureau  voor  de 
Statistiek. 
Belgique: O.S.C.E.; Ministère de l'Emploi ct du Travail. 
Luxembourg: O.S.C.E. 
Conversion en unités de compte (1  u.c.  '=  0,888671  gramme d'or fin  1 dollar U.S.)  sur la  base des cours de 
change officiels. 
Graphique  1 
- J\foyennes mobiles sur trois mois des indices corrigés des variations saisonnières (non compris la construction 
ni l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs). 
Graphique 2 
- Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigée des variations saisonnières, des échanges commerciaux 
entre les  pays membres de la C.E.E., d'après les  statistiques douanières d'importation. 
Graphique 3 
Moyennes mobiles sur trois mois  de la valeur, corrigée des vartatlons saisrmnières,  des exportations (f.o.b.) 
vers les  pays non membres et des importations (c.a.f.) en provenance de ceux-ci, d'après les statistiques doua-
nières. 
Graphique 4 
22 
Total des réserves brutes d'or et de devises détenues par les autorités monétaires des pays de la Communauté 
à la fin de chaque mois. Communauté 
Tableau  1 
Population totale au  milieu de l'année; pour l'Allemagne, moyenne annuelle estimée; pour l'Italie, moyenne 
annuelle. 
Population active,  résidente et occupée au milieu de l'année; pour l'Allemagne, moyenne  annuelle  estimée; 
pour l'Italie, moyenne annuelle à l'exclusion des personnes provisoirement émigrées. 
Part de l'agriculture, de l'industrie et des services au coût des facteurs; pour le Luxembourg, chiffres de l'année 
1967. 
Part des principaux agrégats dans le produit intérieur brut aux prix du marché. 
Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs. 
Tableau 2 
Production industrielle:  indice  de  l'Office  statistique  des  Communautés  européennes,  sans  la  construction 
ni l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs. 
Importations (c.a.f.)  en provenance des pays non membres de la C.E.E., d'après les  statlsttques douanières. 
Exportations (f.o.b.) vers les  pays non membres de la C.E.E., d'après les statistiques douanières. 
Echanges commerciaux entre les pays membres de la C.E.E., d'après les statistiques douanières d'importation. 
Tableau 3 
- Voir les remarques du tableau 2. 
23 Il.  LA SITUATION  DANS LES  PAYS DE  LA COMMUNAUTÉ A.  Allemagne 
La  croissance  de  l'économie  allemande  a subi  un  net ralentissement  au  cours  des 
derniers  mois.  Un  meilleur  équilibre  s'est  établi  entre  l'offre  et  la  demande.  La 
propension à investir des entreprises,  en  particulier, a constitué un  facteur  d'  expan-
sion  moins dynamique. En revanche,  l'augmentation des dépenses de  consommation 
est  demeurée  très  forte.  Les  tendances  à  la  normalisation  du  climat  conjoncturel 
n'ont pas  eu,  jusqu'à présent,  d'incidence  notable sur les  salaires  et les  prix,  et les 
comportements  inflationnistes  ont  persisté. 
Dans l'hypothèse où  l'évolution des  salaires  et des  prix ne  réagirait  pas  à bref délai 
à l'infléchissement de la conjoncture, les perspectives de croissance économique pour-
raient  être  sérieusement  compromises.  Il  semble,  en  effet,  que  dans  la  situation 
actuelle un réel assouplissement de la  politique économique restrictive suppose néces-
sairement l'apparition d'une nette tendance à une plus grande stabilité de l'économie. 
1.  L'évolution au  cours des derniers 
mois 
La conjoncture allemande a continué de se  mo-
dérer durant les derniers  mois.  Cette évolution 
a été particulièrement nette dans l'industrie, où 
l'on a observé une  diminution du degré- jus-
qu'alors extrêmement élevé - d'utilisation des 
capacités,  ainsi  qu'une  réduction  de  la  durée 
d'activité garantie par les commandes en carnet. 
D'une  façon  générale,  la  conjoncture  a eu  ten-
dance  à  se  différencier  davantage  d'un secteur 
à l'autre.  Cependant,  aucune  réactii.on  de  quel-
que importance des  salaires et des prix au chan-
gement  du  climat  conjoncturel  n'a été enregis-
trée  jusqu'à  présent.  La  hausse  des  prix  est 
demeurée  très  vive,  tant au  stade de  la produc-
tion  qu'au  niveau  de  la  consommation  privée, 
du  fait  surtout  que  l'augmentation des  salaires 
a dépassé de beaucoup les progrès de la produc-
tivité. 
autres  pays  de  la  Communauté s'est révélé, ces 
derniers temps, plus rapide que celui des expor-
tations  globales.  Les  livr.aisons  aux  pays  de 
Les exportations n'ont pas imprimé d'impulSiions 
plus vives  à l'activité économique au cours  des 
derniers mois.  Ahstraccion faite des fluctuations 
saisonnières,  elles  ne  se  sont  accrues,  pour  la 
période  novembre  - janvier,  que  de  0,7 %  en 
valeur  par  rapport  aux  trois  mois  précédents; 
en  volume,  elles  ont  même  accusé  une  légère 
dimiÏnution.  Le  développement  des  ventes  aux 
Exportations  Mio !J.C. 
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l'A.E.L.E.  n'ont pas  non  plus  évolué  de  façon 
défavorable  au  cours  des  derniers  mois.  Quant 
aux  ventes  aux  Etats-Unis,  elles  ont plafonné  à 
un niveau élevé. 
L'expansion de la demande inté11ieure a continué 
de  s'affaiblir  r}endant  les  derniers  mois.  Cette 
évolu:tiion  a  tenu  essentii.ellement  à  celle  des 
investissements  d'équipement.  En  raison  de 
27 perspectives de vente moins favorables  et d'une 
forte  diminution  de  leurs  marges  bénéficiaires, 
les entreprises n'ont plus développé leurs inves-
tissements  autant  qu'au  pœmier  trimestre  de 
1970,  encore  que  le  ralentissement  qui  en  est 
résulté  ne  représente  Dien  de  plus  qu'une  nor-
malisation.  Il semble,  en revanche,  que l'expan-
sion des  investissements sous forme  de  construc-
tion  se  soit  encore  légèrement  accélérée.  Si  tel 
est surtout le cas de la construction de logements 
et des travaux publics, même les investissements 
en construction  des  entreprises ont continué de 
montrer  un certain  dynamisme. 
La consommation a joué un rôle de plus en plus 
important  en  tant  que  facteur  de  l'expans,ion 
économique.  Durant les  derniers  mois,  la  con-
sommation  privée  a  ressenti  très  fortement  les 
effets  de  l'accroissement  des  revenus.  En  jan-
vier,  le  niveau  des  traitements  et  des  salaires 
conventionnels  dans  l'ensemble  de  l'économie, 
calculé  sur  base  horaire,  accusait  encore  une 
hausse  de  13,8% par  rapport  à  février  1970. 
Toutefois,  l'écart  entre  les  salaires  convention-
nels  et les  gains  effectifs  s'est  quelque  peu ré-
duit au  cours  des  mois  écoulés,  du fait  notam-
ment de la diminution du nombre d'heures sup-
plémentaires.  Par  ailleurs,  la  propension  à 
l'épargne,  qui s'était nettement modérée durant 
le  premier  semestre  de  1970,  a  récemment  re-
commencé  de  s'accroitre. 
Du  côté  de  l'offre,  le  rythme  de  la  production 
s'est ralenti.  La production industrielle n'a plus 
augmenté  que  faiblement  depuis  le  milieu  de 
l'année  passée.  Alors  qu'au  début  cette  quasi-
Production industrielle  1963  =  100 
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stagnation tenait surtout à l'existence de  goulots 
d'étranglement  au  niveau  des  capacités  de  pro-
duction, il semble que l'évolution de la demande 
28 
joue maintenant un rôle  plus déterminant à cet 
égard. Dans l'ensemble, le degré d'utilisation des 
capacités  de  production  s'est  normalisé,  et des 
cas  de sous-utilisation ont même été enregistrés 
ça  et là.  Abstraction  faite  des  fluctuations  sai-
sonnières,  la  production  s'est  accrue  de  1,3 % 
de  novembre  à  janvier,  par  rapport  aux  trois 
mois  précédents.  Quant à la  progression  d'une 
année  à  l'autre,  elle  n'a  atteint  que  2,3 %. 
Comme,  dans  le  même  intervalle  d'un  an,  le 
nombre  de  personnes  occupées  a  augmenté  de 
1,8 %, d  s'ensuit que les progrès de la produc-
tivité par personne occupée ont été très faibles. 
En revanche,  il semble  que  les  autres  secteurs 
d'activité,  et  en  particulier  les  services,  aient 
encore  bénéficié  d'une  expansion  relativement 
forte. 
Sur  le  marché  de  l'emploi,  le  processus  de dé-
tente  ne  s'est  développé  que  progressivement. 
A la fin de février, le taux de chômage s'établis-
sait,  comme  un an  plus  tôt,  à  1,2 %.  Jusqu'à 
ces  tout derniers  temps,  l'afflux  de  travailleurs 
étrangers  est  demeuré  relativement  important. 
Comme .U  est indiqué plus haut, l'affaiblissement 
de l'expansion  s'est  surtout  traduit par une ré-
duction  du  nombre  d'heures  supplémentaires, 
qui  était  auparavant  extrêmement  élevé.  De 
plus,  le  ralentissement  conjoncturel,  différencié 
selon les secteurs, a entrainé çà et là du chômage 
partiel; à la mi-février, le nombre de travailleurs 
à  temps  réduit  atteignait  63  000.  Le  signe  le 
plus  marquant du  changement  de  climat  sur le 
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marché  de  l'emploi  est  le  fléchissement  de  la 
ciemande  de  main-d'œuvre  dans  l'industrie.  En 
revanche, les  besoins de  personnel n'ont pas di-
minué  dans le  secteur des  services.  Au total, et 
si l'on fait abstraction des fluctuations saisonniè-r,, 
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Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée en Allemagne (R.F.) par l'I.F.O. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses  «supérieur à la normale», ou« augmentation»; 
0,02 pour les réponses  «normal», ou« stabilité»; 
0,01 pour les réponses  «inférieur à la normale», ou« diminution». 
29 res,  il y  avait  toujours,  à  fin  février,  cinq em-
plois  vacanrts  pour  un  chômeur.  Or,  au  prin-
temps  de  1970, époque où  les  tensions conjonc-
turelles  sur le  marché du  travail avalent atteint 
le  plus  d',intensité,  on  avait  compté  temporaire-
ment 6,5 emplois vacants pour un chômeur. 
Malgré  la  tendance  à  la  normalisation  du  rap-
port entre ,l'offre et la  demande sur les  marchés 
intérieurs, la croissance des importations est de-
meurée  relativement  forte  durant  les  derniers 
mois.  Si  ce  résultat  a  tenu,  pour  une  part,  à 
l'augmentation toujours aussi rapide des  :impor-
1969  1970  1971 
tations  de produits alimentaires, la cause  essen-
tielle  en  a  été  la  persistance  d'une  expansion 
conjoncturelle  appréciable  des  importations  de 
biens  d'investissement  et  de  biens  de  consom-
macion  durables.  Il semble  que  depuis  quelque 
temps  le  développement  des  importations  soit 
stimulé,  non  plus  seulement  par de  meilleures 
possibilités  de  livraison  des  fournisseurs  étran-
gers,  mais  aussi  par  des  prix  plus  compétitifs. 
Au  cours  de  la  période  novembre-janvier, 
abstraction  faite  des  fluctuations  saisonnières, 
les  importations  se  sont  accrues  de  4,2 %  en 
valeur par rapporrt  aux  trois  mois  précédents. 
La  hausse  des  prix  est  demeurée  rapide.  Une 
nouvelle et vigoureuse poussée des prix à la pro-
duction  a  été enregistrée  au début de  l'année. 
Au  mois  de  février,  l'indice  des  prix  des  pro-
duits industriels, au  stade du producteur, dépas-
sait de 4,9 %  son niveau de février 1970. Quant 
aux  prix à la  consommation, leur tendance à la 
hausse  ne  s'est  pas  modérée  au  cours  des  der-
niers  mois.  En février,  ils  accusaienrt  une  aug-
mentacion de 4,3 % en compar,aison annuelle. 
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L'excédent du  commerce  extérieur  est demeuré 
élevé. Bien qu'il ait été absorbé en grande partie 
par  des  transferts,  notamment  par  les  verse-
ments effectués dans leur pays d'oDigine  par les 
travailleurs  étrangers  occupés  dans  la  Républi-
que  fédérale, la  balance des  paiements courants 
s'es,t  soldée,  pour la  période  novembre-janvier, 
par  un  surplus  de  près  d'un  milliard  de 
marks,  contre 200  millions  pour les  trois  mojs 
précédents.  Tandis  que  de  nouvelles  sorties  de 
capitaux à long terme ont été enregistrées, l'écart 
persistanrt  existant entre l'Allemagne  et l'étran-
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ger  quant  aux  taux  d'intérêt  et  au  degré  de 
liquidité a  suscité  un important afflux  de  capi-
taux à court terme, qui s'est notamment reflété 
dans les  postes résiduels  de  la balance des  paie-
ments.  Les  avoirs  en devises  de la Bundesbank 
et des  banques  commerciales  ont augmenté,  au 
total, de  6,8  milliards  de marks  au  cours  de  la 
période novembre-janvier. 
Jusqu'à  ces  derniers  temps,  l'évolution  moné-
taire  a  été  franchement  orientée  à  l'expansion, 
31 12ft 
Crédits bancaires 
à l'économie 
Mrd de DM 
E"h  Hemi log- . ' 
du  fait  notamment  de  l'important  afflux  de 
liquidités  en  provenance  de  l'étranger.  En jan-
\'ier,  la  masse  monétaire  accusait  un  accroisse-
ment  de  plus  de  20 %  par  rapport  à  janvier 
1970. Le crédit à long et à moyen terme accordé 
par les  banques  aux  entreprises  et aux  particu-
liers a également augmenté dans une mesure no-
table.  De  même,  les  administrations  publiques 
ont  élargi  leurs  recours  au  crédit  bancaire,  en 
raison  de  moins-values  fiscales.  Au  total,  les 
opérations de trésorerie du Bund se sont soldées, 
pour la  période novembre-janvier,  par un excé-
dent  moins  élevé  qu'un an  auparavant. 
llO 
1  1  1 1  111111111  1 1  1 1  1 1  ffi 
~-:cl' 
F---
-~  ~- ~ 
1  .. 
Il 
'  1 
-i  / 
l~r-- ·-i--
)s!,_ 
---
1 
'1 Il  1  1 1  1 1  1 1  1 1  Il  Il  1 1  1 1  1 1  1 1 
lOC 
90 
8(1 
70 
Ill  ill  IV  V VI  VIl  VIII  IX  \XIXIIl  lllliiVVVIVIIVII!IXXXIXI!  Il!  Ill  IV  ''VIV'IVIIIIX  XXI  Xli 
1969  1970  1971 
Emplois et ressources  de  biens et servtces 
1 
1 
1- .  ----~-~- ----
1  Exportations (3) 
Formation brute de capital fixe 
Consommation des administrations 
Consommation des ménages 
1 
1968 (1)  1970 (1) 
..  ~-------------
Aux 
prix 
cou-
rants, 
en  1 
milliards! 
de DM  Volume 
.  (') 
Variation par rapport 
à l'année précédente, en % 
Valeur  1 Volume 
1  (4) 
Valeur  1 
1 
-~---~--~~--~~!  ---
123,8  + 12,6  + 14,5  i +  9,0  + 11,9 
124,8  + 12,1  + 17,2  + 10,7  + 23,1 
84,4  +  4,2  + 11,7  +  2,9  + 12,8 
1  301,1  +  8,0  + 10,8  +  7,3  + 11,4 
·-----~~--~---- .. 
Produit national brut 
' 
1  538,9 
1  +  8,1  + 11,9  1 +  4,9  + 12,6 
Importations (3)  106,2  + 16,7  + 19,4  i + 16,1  + 15,9 
Volume 
(ô) 
+  6 
+  3 
+  4Yz 
+  3 
+  7 
-------- ______  j__~-- ---- ----~--- ~-'-------~ 
(1)  Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Nr. 2/1971. 
(2)  Prévisions des services de la Commission. 
(3)  Biens, services et revenus de facteurs. 
(4)  Au prix de 1962. 
( 5)  Aux prix de l'année précédente. 
Remarques généra!u  : 
(a)  Les différence entœ les  données  relatives  aux  ressources,  d'une part,  et  celles  qui  concernent  ks  emplois, 
d'autre part, est imputable aux Yariations de stocks. 
(/;)  Les  prévtsions  c"nstituent des  approximanons qut ont été établies  sur la base  d'hypothèses déterminées, le 
plus souvent préà,é.;' dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur 
élaboration ct kur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 
32 Le  marché  des  capitaux  a  ete  caractérisé,  jus-
qu'au début de l'année, par une  baisse  sensible 
des  taux d'intérêt.  Sur le  marché  des  valeurs  à 
revenu  fixe,  notamment,  le  climat  s'est  nette-
ment modifié en ce  qui concerne les  placements 
et l'évolution  des  tau."  d'intérêt.  Alors  que les 
taux d'intérêt diminuaient,  l'afflux  de  capitaux 
vers  le  marché  des  valeurs  à  revenu  fixe  s'est 
accru  sensiblement,  de  nombreux  investisseurs 
ayant cherché à se  procurer, pendant qu'il était 
encore temps, des  valeurs émises à un taux plus 
rémunérateur. La détente a gagné le marché des 
actions,  mais  le  redressement des cours observé 
sur ce dernier est resté limité en raison de l'ame-
nuisement  prévisible  des  bénéfices  des  entre-
prises. 
2.  Les perspectives 
L'ampleur et le  rythme actuels  du  processus  de 
détente permettent d'escompter que la normali-
sation de  l'évolution économique se  poursuivra. 
Si,  contre  toute attente, le  danger de  tendances 
récessives  devait  néanmoins  apparaître  dans  le 
courant  de  l'année,  la  politique  conjoncturelle 
disposerait  d'un  potentiel  d'expansion  considé-
rable. 
Il semble  bien  que  la  demande  étrangère  don-
nera,  dans  les  prochains mois,  de nouvelles im-
pulsions  à l'activité économique.  Les  entrées de 
commandes émanant de l'étranger étaiÏent  même 
de nouveau en légère progression durant les der-
niers  mois.  De  plus,  les  entreprises  pourraient 
renforcer à nouveau leur effort d'exportation au 
cas  où leurs perspectives de vente sur le marché 
intérieur deviendraient moins  favorables.  L'évo-
lution  prévisible  de  la  demande  dans  les  pays 
partenaires et sur les  marchés  mondiaux offrent 
sans  conteste  une  marge  d'expansion  pour  les 
exportations. En particulier, un redressement de 
la  conjoncture  aux  Etats-Unis  pourrait  y  avoir 
une  incidence  sur  les  livraisons  en  provenance 
de la République fédérale. 
Les  investissements  joueront, en  1971,  un rôle 
décisif pour l'évolution ultérieure de la conjonc-
ture.  Certes,  la  réduction  du  taux  d'imposition 
des investissements, ramené de  6 à 4 %  depuis 
le  1"' janvier,  la  réintroduction des  posslibilités 
d'amortissement  dégressif  au  début  de  février, 
ainsi  que la  suppression, pour le milieu de  l'an-
née,  du  supplément  « conjoncturel »  perçu  sur 
l'imposition  des  revenus  et  des  sociétés,  sont 
autant d'éléments favorables  à l'amélioration du 
climat  des  inves.tissements.  Néanmoins,  il faut 
plutôt  s'attendre,  dans  les  premiers  temps,  à 
un nouvel affaiblissement  de  la  propension des 
entreprises  aux  investissements  d'équipement, 
sous  l'effet  direct  d'une  pression  accrue  des 
coûts et de  perspectives de vente moins favora-
bles.  A cela s'ajoute que la pression exercée par 
les  capacités  disponibles  influera  sans  doute 
davantage  sur les  décisions  d'investissement  de 
certaines  entreprises.  Il faut  toutefois  observer 
qu'après  plusieurs  années  d'une  expansion  ex-
ceptionnellement  vigoureuse,  un  fléchissement 
passager  de  l'activité  d'investissement  n'est 
guère  préoccupante  tant qu'il ne prend pas  les 
proportions d'un autorenforcement  de  la  réces-
sion.  A  cet  égard,  il  ne  faut  pas  oublier  dans 
ce  contexte que la  part des  investissements des 
entreprises,  construction  résidentielle  non  com-
prise,  dans le  produit national  brut  (taux d'in-
vestissement)  a  atteint  un  niveau  record  en 
1970, de sorte que 1971 pourrait être, pour les 
entreprises,  une  année  de  consolidation  et  de 
r~tionalisation interne.  Par ailleurs,  les  investis-
sements  d'équipement  des  secteurs  non  indus-
triels  devraient  encore  montrer  un  développe-
ment  appréciable.  Les  investissements  sous 
forme  de  construction exerceront  également  un 
effet  expansH  sur  l'évolution  économique.  Ce 
sera  notamment le  cas  pour la  construction de 
logements,  mais  aussi  pour le  secteur du génie 
civil,  qui  dispose  manifestement  de  capacités 
considérables,  et  où  les  prévisions  budgétaires 
actuelles,  assez  nettement  orientées  à  l'expan-
sion, laissent prévoir que les investissements des 
administrations publiques  donneront des  impul-
sions  sensibles  à la conjoncture. 
Les dépenses de consommation conserveront cer-
tainement durant les prochains mois leur rythme 
de  croissance  relativement  rapide.  Une  légère 
accélération  pourrait  même  être  observée  dans 
le  secteur des administrations publiques. Pour la 
consommation  des  ménages,  les  indicateurs  les 
plus récents laissent également prévoir la pers,is-
tance  d'une  vive  expansion,  en  dépit  d'un cer-
tain ralentissement.  Les  revenus  disponibles  des 
salariés,  qui  constituent un facteur  déterminant 
de l'évolution de la  consommation,  étaient  tou-
jours, ces derniers temps, en forte augmentation. 
Pendant les  prochains mois,  l'accroissement  des 
gains  effectifs  ne  devrait  se  modérer  que  pro-
gressivement.  Par ailleurs,  la  situation des  reve-
33 nus  des  ménages  sera  améliorée,  durant  l'été, 
par  la  suppression  du  supplément  <<  conjonctu-
rel »  perçu  sur  l'imposition  du  revenu.  En re-
vanche,  la  propension  croissante  à  l'épargne 
pourrait  exercer  un  effet  modérateur  sur  la 
consommation. 
L'évolution  de  la  production  est  parniculière-
ment difficile à prévoir en cette période de rela-
tive instabilité de  la conjoncture. Dans l'ensem-
ble,  les  services  de  la  Commission  s'attendent, 
pour les  procha,ins  mois,  à une légère  tendance 
à l'expansion de  la  production industrielle,  tan-
dis  que,  dans  le  secteur  des  services,  l'offre 
accusera sans doute une progression rapide, sous 
l'influence  de  l'évolution  des  revenus.  Le  taux 
de croissance du produit national brut en termes 
réels  pourrait  ainsi  atteindre  un  peu  plus  de 
3%. 
Dans un tel contexte,  l'accélération du dévelop-
pement des  importations  sera  très  limitée;  elle 
devrait  porter  principalement  sur  les  biens  de 
consommation. 
Les  prix ne devraient s'adapter que progressive-
ment, au cours des  prochains  mois,  aux change-
Le  budget de l'Etat (1) 
1 
1 
----------~-------1  ---19-7~--~-
Budget 
initial 
1 
Résultats 
initial 
--------"-----
en milliards de D î\I 
1971  1970  1971 
Budget initial 
V aria  ti  ons en % 
par rapport au budget 
initial de l'année 
précédente 
1----~----- --~--:--------,------------,-- --------------,-----.--~---
Dépenses (2)  89,3  87,2 
dont: 
- dépenses courantes  73,3  71,1 
- dépenses en capital (3)  16,1  16,0 
Recettes  90,5  88,2 
dont: 
- impôts directs  30,6  28,4 
- impôts indirects  55,8  55,4 
+  1,1  +  1,0 
-----------------~'-----------'---
(1)  Budget du Bund. 
(2)  Non compris l'amortisseml'nt de la dette. 
(3)  Y  compris les participations ct prêts. 
Remarque: 
100,1  -t- 8,2  +  12,1 
80,6  +  8,5  +  10,1 
19,5  +  7,0  -~  21,4 
96,3  +  15,1  1  6,4 
32,1  +  59,8  +  4,9 
59,2  +  1,0  +  6,3 
3,9 
Les chiffres  présl'ntés  dans cc tableau résultent de la  transposition des  données budgétairl's nationaks dans un 
cadre communautaire. 
34 ments survenus dans l'évolution de  l'offre et de 
la  demande.  Cc  n'est  que  pour  plus  tard  que 
l'on  pourrait  espérer,  dans  ce  domaine,  une 
réelle  améliomtion,  qui  s'amorcerait  alors  au 
niveau  des  producteurs.  Pareille  évolution  sup-
poserait toutefois une stabilisation des  coûts  sa-
lariaux  par  unité  produite. 
Dans  le  précédent rapport trimestriel, les  servi-
ces  de la Commission avaient déjà  fait  observer 
que,  dans la phase de transition que  traverse la 
conjoncture, et qui est caractérisée par une ten-
dance  à  l'affaiblissement  de  l'expansion  de  la 
demande, une poussée vigoureuse des  salaires et 
des prix risquerait d'entraîner une détérioration 
sensible du climat conjonctureL  Ils avaient sou-
ligné,  à ce  propos,  l'urgente nécessité,  pour les 
partenaires sociaux, de ne plus formuler, en ma-
tière  de  salaires  et de  prix,  que  des  revendica-
tions  répondant  aux  impératifs  de  l'économie 
générale. Or si, dans certains secteurs, et notam-
ment dans la fonction publique, les  accords sala-
riaux  les  plus  récents  semblent  mieux  tenir 
compte  des  tendances  actuelles  de  l'évolution 
économique,  il  faut  néanmoins  s'attendre, pour 
d'autres  secteurs,  à  des  majorations  de  salaires 
dépassant  de  beaucoup  ce  qu'H  serait  poss,ible 
d'accorder de  ce  point de vue. 
Dans ces conditions, le Gouvernement fédéral et 
la  Bundesbank  - conformément  aux  vues  de 
la  Commission  - n'ont pas  jugé  opportun de 
donner  à  leur  politique  de  conjoncture  une 
orientacion  moins  restrictive.  Compte  tenu  des 
décisions  budgétaires qui ont été prises, notam-
ment  dans  le  domaine  des  investissements  pu-
blics,  on  dispose  de  toute manière,  en  matière 
de  finances  publiques,  d'un important potentiel 
d'expansion.  Mais  la  gestion budgétaire devrait, 
dans  les  premiers  temps,  demeurer  très  pru-
dente,  eu égard  notamment aux  impulsions  qui 
émaneront de toute manière des  allégements fis-
caux  déjà  mentionnés.  S'il devait  apparaître ul-
térieurement,  notamment  au  regard  de  l'évolu-
tion  des  investissements,  que  l'affaiblissement 
de l'activité économique dépasse la mesure d'une 
simple  normalisation, il serait toujours  possible 
d'envisager  des  mesures  de  soutien  de  la  con-
joncture.  Celles-ci  devraient  viser  non pas  tant 
à  stimuler  directement  les  investissements  pri-
vés,  qui s'étaient fortement développés en 1969 
et en 1970, mais  plutôt à promouvoir les  inves-
tissements  des  administrations  publiques,  qui 
avaient régressé durant cette période du fait des 
restrictions budgétaires.  Le  financement  des  dé-
penses  supplémentaires  du Bund et des  Lander 
ne  devrait pas poser de problèmes majeurs à cet 
égard,  puisqu'il  est  possible  de  recourir  à  cet 
effet au  fonds  de  réserve  conjoncturelle  consti-
tué dans le cadre de la politique de stabilisation 
et  que  le  marché  financier  devmit  disposer  de 
capitaux  plus  abondants.  Il faudmit  cependant 
veiller  également  à  ce  que  les  communes  puis-
sent disposer des moyens nécessaires au finance-
ment de  leurs  investissements. 
Bien  que la  persistance des  tendances  inflation-
nistes justitie le maintien d'une politique moné-
taire  restrictive  durant  les  prochains  mois,  il 
faut cependant tenir compte du fait que les  ten-
dances  qui ont amélioré,  ces  derniers  temps,  la 
situation des  liquidités  intérieures,  grâce  à l'af-
flux  persistant  de  capitaux  étrangers,  resteront 
déterminantes  pendant  cette  période,  surtout 
dans l'hypothèse d'une nouvelle baisse des  taux 
d'intérêt sur les marchés internationaux. De nou-
veaux  ajustements  des  instruments  de  la  politi-
que  des  taux  d'intérêt  et  des  liquidités  pour-
raient ainsi devenir nécessaires. 
3.  La situation économique à 
Berlin-Ouest 
Au  cours  de  l'année écoulée,  l'évolution écono-
mique  à Berlin  a été caractérisée  par la  persis-
tance  du  plein-emploi  et d'une  vive  expansion. 
Suivant  de premiers  résultats,  encore  prov,isoi-
res,  le  produit intérieur brut accuserait un taux 
de  croissance annuelle de 4,1  % en termes réels 
et de  11,0% en  valeur.  La  détente conjonctu-
relle  s'opère,  dans  l'ensemble,  au  même  rythme 
que sur le  territoire fédéral;  si  certains  indices 
donnent  à penser  qu'à  Berlin  ce  rythme  serait 
tout de même un peu plus rapide depuis le  mi-
lieu de 1970, on ne peut cependant parler d'une 
réelle  divergence. 
L'évolution des livraisons de Berlin au  reste du 
territoire fédéral est restée très nettement orien-
tée  à  l'expansion,  puisque  leur  taux  de  crois-
sance s'est élevé à 10 %. Ce  n'est qu'au dernier 
trimestre de l'année dernière et au cours des pre-
miers mois de l'année 1971  que l'accalmie de  la 
conjoncture  s'est  reflétée  sur  le  rythme  des  li-
vraü.sons.  Le  développement  des  exportations  a 
été légèrement inférieur au taux enregistré pour 
le  territoire fédéral;  la  part relative  des  expor-
tations vers les pays  de la  C.E.E.  a de  nouveau 
augmenté. 
35 L'évolution économique en  1970  a surtout été 
caractérisée  par la vive  expansion  de  la  forma-
tion  brute de  capital  fixe,  bien que le  fléchisse-
ment  des  investissements  qui  s'est  dessiné  au 
second  semestre  sur le  territoire fédéral ait été 
assez  fortement ressenti à Berlin.  Le  développe-
ment  des  investissements  sous  forme  de  cons-
truction ·a été entravé en 1970 par des conditions 
climatiques défavorables;  l'importance des com-
mandes en attente et des  travaux en cours à la 
fin  de l'année indique pourtant que la demande 
est  restée  très  dynamique,  notamment  dans  le 
secteur de la  constr:uctri.on  résidentielle. 
L'évolution de la consommation privée a reflété 
tout au  long de l'année la très for:te  augmenta-
cion  des  revenus disponibles.  La  consommation 
des  admin~strations publiques a progressé davan-
tage  encore,  du  fait  notamment  des  améliora-
tions des  traitements et salaires accordées dans 
la fonction  publique. 
Une détente de plus en plus prononcée s'est ma-
nifestée  sur  le  marché  de  l'emploi.  Le  nombre 
d'offres  d'emploi  non  satisfaites  est en régres-
s·ion  depuis  le  milieu  de  l'année;  à fin  février, 
il accusait une diminution de 27  %  par rapport 
au  chiffre enregistré un an auparavant. Le  taux 
de  chômage,  en s'établissant à  1 %, n'a cepen-
dant augmenté  que  très légèrement par rapport 
à l'année précédente.  Grâce à l'afflux persistant 
de  main-d'œuvre,  et notamment  de  travailleurs 
étrangers,  le  nombre  de  personnes  occupées  a 
de  nouveau augmenté au cours de l'année écou-
lée.  Le  développement  de  la  production  s'est 
ralenti.  La  production industrielle ne  s'est plus 
accrue  que de 3,3 %  en 1970. 
Les  perspectives d'évolution de  l'économie  ber-
linoise donnent à penser que la détente se  pour-
suivra durant les prochains mois. Une assez forte 
diminution  du  degré  d'utilisatri.on  des  capacités 
pourrait  être enregistrée  dans  certains  secteurs 
de  l'industrie  des  biens  d'investissement,  de 
même  que  dans  l'industrie  du vêtement;  mais 
dans  l'ensemble,  grâce  aux  progrès  réalisés  au 
cours des  dernières années sur le  plan de l'mté-
gration  avec  l'économie du territoire fédéral  et 
des  autres  pays  de  la  C.E.E.,  il n'y  a  pas  lieu 
de  s'attendre à un décalage  notable  du  rythme 
de la  conjoncture entre Berlin-Ouest et le terri-
toire  fédéral.  En  ce  qui  concerne  la  politique 
économique,  le  régime  préférentiel  accordé  en 
matière  d'impôt  sur  le  chiffre  d'affaires  a  été 
amélioré depuis le  l''r janvier  1971, en  ce sens 
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qu'il est également  tenu compte,  désormais,  de 
la  valeur effectivement ajoutée  sur le  territoire 
de  Berlin.  En même  temps,  les  préférences  ac-
cordées  en matière  d'impôt  sur  les  salaires  ont 
été  rendues plus  équinables  et plus claires  pour 
les  salariés. 
Principales mesures de politique 
conjoncturelle 
Novembre: 
- A  la  mi-novembre, la  Bundesbank ramène le 
taux de  l'escompte de  7 à 6,5% et le  taux des 
avances sur titres de  9 à 8 %.  En même temps, 
l'obligation  de  constituer  des  réserves  minima 
sur l'accroissement des engagements des banques 
à l'intérieur a été supprimée avec effet au  1er dé-
cembre  1970,  tandis  que  le  taux  des  réserves 
minima sur l' e11semble  des  engagements  bancai-
res  a été relevé de  15 %. Au total, il en  rémlte 
une  légère  réduction  supplémentaire  des  liqui-
dités  bancaires. 
- Le  Conseil  d'experts  chargé  d'émettre  un 
avis  sur l'évolution  économique  globale  publie, 
le  19 novembre, son  rapport pour l'année  1970. 
Décembre: 
- La Bundesbank ramène le taux de l'escompte 
de  6,5  à 6 %  et le taux  des  avances  sur titres 
de 8 à 7,5 %, avec effet au  3 décembre. 
Janvier: 
- Une  majoration  linéaire  de  7 %  des  rému-
nérations  est  accordée,  à partir  du  1er  janvier, 
aux  ouvriers  et  employés  des  services  publics. 
Compte tenu d'une prime mensuelle supplémen-
taire  de  27  marks  versée  uniformément à tous 
les  travailleurs,  les· améliorations des  salaires  et 
traitements  ainsi  obtenues  s'échelonnent  entre 
7,9 et 10,8 %, selon la catégorie.  Les rémunéra-
tions  des  fonctionnaires  doivent  être  augmen-
tées  à  peu  près  dans  les  mêmes  proportions, 
également avec  effet au  rr  janvier. 
- Le Gouvernement fédéral  publie,  le  22  jan-
vier,  son  rapport  économique  pour  1971,  dans 
lequel il expose notamment ses objectifs de poli-
tique économique et financière  pour 1971  (pro-jection  annuelle),  ainsi  que  la  politique  écono-
mique et financière  qu'il se  propose d'appliquer 
pour les  atteindre.  Dans sa  projection annuelle, 
qui se  fonde  sur  les  « Orientations  relatives  à 
l'évolution  économique  e11  1971  »  arrêtées  le 
22  octobre  1970,  le  Gouvernemellt  fédéral  se 
fixe pour objectif une augmentation de  3 à 4 % 
du  produit national bmt en  termes réels. 
Février: 
- Le  12  février,  le  Bundestag  vote  le  budget 
fédéral  pour  1971.  D'après  les  estimations  les 
plus récentes,  les  recettes fiscales  pour 1971  se-
ront vraisemblablement inférieures de  plus d'un 
milliard  de  marks  au  montant  prévu  dans  le 
projet de  budget.  Le volume des  dépenses,  soit 
100,1  milliards  de  marks,  reste  inchangé.  Au 
total,  les  dépenses  doivent augmenter  en  19  71 
de  12,1 %  par  rapport  au  budget de  1970,  et 
de  14,9%  par  rapport  aux  dépenses  effectives 
de cette même année.  Le montant des emprunts 
nets passera  de  2,9  milliards à 3,9 milliards  de 
marks. 
Mars  : 
- La Bundesbank, dans le cadre de sa  politique 
d'open  market,  relève  de  0,25 %,  au  9  mars 
1971,  le  taux  d'émission  des  bons  du  Trésor. 
Cette  mesure  annule  l'abaissement  de  ce  taux 
effectué en  date  du  17 février  1971. 
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TABLEAU 1:  Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 
1966 
1 
1967 
1 
1968 
1 
1969 
1 
1970  1970 
----
Variation en volume par ra%ort 
à l'année précédente (en °  0 )  1963  = 100 
1 
' 
\+ 
Produit national brut  +  2,9  - 0) 
1  7,2  8,1  +  4,9  141  T 
Production industrielle  + 2,5  - 2,4  +  9,5  + 10,4  +  5,7  149 
Importations totales  +  2,6  - 1,3  + 14,6  + 16,7  + 16,1  200 
Consommation privée  + 3,7  +  0,6  +  4,0  +  8,0  +  7,3  141 
Consommation publique  + 2,1  +  3,3  - 0,1  1+ 
4,2  +  2,9  118 
Formation brute de capital fixe  +  0,9  - 8,4  +  8,0  + 12,1  + 10,7  145 
Exportations totales  + 10,7 
_j_  8,5  + 13,0  + 12,6  +  9,0  198  1 
Produit national brut par téte  + 1,8  - 0,7  +  6,6  +  6,9  +  3,7  134 
Produit national brut par personne 
1+  active occupée  +  3,2  + 2,7  +  7,0  '  6,2  3,5  139 
1 
T 
Variation en valeur par rapport 
à l'année précédente (en %) 
1 
1+ 
Rémunération brute par salarié 
1 
+  7,5 
1  + 3,4  j+ 6,7  j+ 9,6  1 + 15,0  178 
TABLEAU 2:  Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 
Solde extérieur 
Mio. u.c. 
% du produit national brut 
Taux de chômage 
Prix de la consommation privée 
1966 
1 
1 + 1 613 
1 +  1,3 
0,6 
(variation par rapport à l'année précédente en%)  +  3,5 
1967  1969  1970 
+ 4 063  + 3 906  i + 3 156 
+  3,3  +  2,5  +  1,7 
1,7  0,7  0,5 
+  1,7 
1  +  1,8  1  +  2,5  +  3,8 
! 
! 
1 
~----~  ----~--~----' 
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TABLEAU 3:  Commerce extérieur (évolution à prix courants) 
1 
1  Variation par rapport it 
l'année précédente (en %) 
------~"-----
1  \'aleur 
1Dô3 ~  100  al>solue 
(~Iio. u.c.) 
o; 
/0 
du 
totnl 
1----1-~-------
1n~;;,  11966  11907  \1n6s  11nnn  1\Hi!l  1non  1969 
Exportations de marchandises 
Total 
---- --------- -------------~-----1·---~--------------------------
-:- 10.3  1 + 12.5  +  R,O  -t-14,3 
1 -l  Hi,9  Hl9  2\l  OG3  100,0 
Intra-C.E.E. 
JDxtra-C.E.B. 
Exportations de prodnits alimentaires,  hoi~sons, talJacs 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Exportations de  mati~res pnrnières et produits  éncr~étiquPs 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra·C.E.K 
Exportations dr produits nu)ll1'3triels  finis  et senli-finb 
Total 
Jntm-C.E. ED. 
Extra-C.E.E. 
Importations de marchandises 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Importations ùe  proùuits alimentaires,  boissons, 
Total 
Intra·C'.KE. 
Extra-<  'J~.E. 
tal>acs 
Importations de  matières prmniPrt'b  et 
Total 
produits énergét.iques 
Infra-C.E.E. 
}Jxtra-C B.K 
ImportationR de produits inclnf..trielR  finis  pj,  bPini~finis 
Total 
Iutra-C.E E 
Extra-C.E.E. 
+  6,71 + 16,0  +  9,4  + Hi, 7  + 23,9  212  11 571  39 8 
-1-12.4  + 10,6  -1- 7,2  -1-12,9  + 12,8  191  17  ,!K1  60:2 
1 
+ 25,0 i- 2,0  + 26,9  + 21,8  + 27,0  ~~~.  836  2,9 
c- 26,6  7,3  +  2,6  +  9,4  +  21,6  1m  340  1  •) 
1
+22,ü  +  6,6  +61,2  +32,8  +31.0  ~~  49(\  1,7 
1 
'- 34  +  7,1  1+  1,3  110,7  -L  4,2 
~- ù  Il  8,5  +  1."  1-10,6  fi.4 
+  2,3  -;- 5,0  +  0,4  + 11,5  2,4 
1 
+ 10.1  ~
1
·  13,t>  6,6  + 13,!l  _J  1;  ,G 
+  5,:i  +- t-;,9  +  4,7  +  ~l,G  + :25,8 
l + 12,7  ',-ll,B  f  7,6  + 13,U  13,0 
+ 19,6 
+ 30,7 
+ 13,6 
1
1,- 3,21- 3,7 
4,2  .1- 1,0 
1 +  2,5  - 5,4 
1- ltl,l 
~- 21.7 
+ 12.5 
l'  r- 21,6  1'- 2,! 
1 
f- 28,0  r  fl,S 
1 
f-18.1 r- 0.1 
4  •)  +  3,7 
o:i  + 11 ,n 
6,9  - 1.\J 
__j__  4,() 
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2,H  O,fl  -1  H>,k 
R,1  -1  0,1  + 1h,1 
1,8  2,5  + 15,8 
+ 23,7 
+ 30.0 
+ 19,3 
+ 16,7 
+ 26,8 
1 +  9,0 
-\  l:!,Z 
,_  ~~.3 
H,7 
+ .,- 2  +  3 6 
1  + 35:7  +  2:~ 
'+ 20,0  +  4,3 
5,0  +21.1  -lill,! 
3,0  + 25,4  + 32,0 
fl,9  + 16,8  +(30,  7 
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1~9 
203 
220 
1n4 
1!)~ 
~;;o 
16~ 
lJG 
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127 
16:! 
21.'\ 
152 
~22 
~iû 
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1  {;:)5 
1 009 
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26 f>Bl 
10 066 
lü 515 
24 933 
10 86~ 
14071 
4  33~ 
2 045 
2 2B8 
ii i\2i) 
1  1  !l:i 
4  li:Jo 
14 775 
7 623 
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h,6 
3,5 
2,1 
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TABLEAU 4:  Principaux indicateurs mensuels 
1 Année[  Janv.  1  FéY.  1  Mars  1 Avril  1  Mai  !_Juin  1 Juillet 1  Aoüt 
l'ro<luction ind'lstrielle --~:~~--~~L~~ 
1  Sept.  1  Oct.  1  Nov.  1 
-- 1 
(1%3  ~ lOO)  i~~~  ~~~:~ 
1 
Wi,41f,5'1,i 
Entrée8  de  conlruawkB,  1  ~Jù0  u;:J  o  7~~ ~  J~  Jt,6 ,:.! 
total (1963  ~.  100)  1'170  no<li l''"',,  1<!1.5 
Koml>re de chômeurs 
(en 1000) 
('onstruction :  N ombn"  de 
permis de construire  JIOUr 
logements (en 1000) 
Consommation  priYée  : 
Chiffre d'affaires de grands 
magasins (1963  ~ 100) 
1  ~l;  1  1  .~ u  ,0 
1H1i\l 
l!lïO 
lH/1 
l!Hl\l 
]\)ÏÜ 
1!>71 
l~HW 
1!lï0 
1!l71 
1!1; .n 
z:;c,J 
J,j(}.) 
1.]' t 
4.\,S 
161,1 
JSJ,< 
207,0 
',!(),) ,'J 
/.]'J ,.j 
11; ,3 
1- ,, 
'  1  .-
],j,),7 
17.5.~ 
JSrJ,S 
r;::  ,.; 
/1,8 
tli,li 
ffi:! .. ] 
Iii j,J 
1 
Prix à la consommatmn 
(1963  ~ 100) 
Hlli\1 
1070 
lDïl 
115,1 
110.1 
123.J 
115,4 
llU,3 
11:),;;  1 
lJU.~ , 
Importations de marchan-
dises (Mio. u.c.) 
Exportations de marchan· 
dises (Mio.  u r.) 
1  .
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:J  :;f;G 
:!  07.] 
2 .JYI 
2  884 
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~ .Jr,s 
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:!  If}/ 
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):!J 
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]fjl  Jj 
J,'JJ, / 
l"'  .-, 
Tl,_ 
47 ,.; 
170 ,.) 
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7/IJ,4 
J.j(} ,X 
1 
]fifj ,1  j 
18'!  ,1  1 
1:o,;  1 
JJ/,!1  1 
48,/  1 
51,1  . 
16i' ,o 
1!!8,5 
1 
11 /Ji 
1 
1 il,fi 
11 r; ,fi 
lis  ,.j 
],'(Ji 
J,j,;, .fi 
.JI.l 
llU .1 
:!O:J,R 
: 
150,61 
/:)6,1i  1 
116,:! 
16J,; 
.f.ï,6 
31,1 
Zl.l,:! 
1!10,2 
/4U,l 
151/i 
/,,J] 
JS!!,.ï 
J66,.J 
163,4 
.J-7 ,0 
(,1,4 
],' (j ,( 
1.4!/J 
JJ,'·,,ï 
J,;,ï,t 
lï'!J,fj 
1/.JJj 1 
160,7 
16o.s 
.J'I,,_j 
Pl,l 
/80,.5 
208,4 
],~,~·~  1; 
]:,{},.) 
1; 1 ,!1  i 
J,,,(J; 
148,0 
](i0,2 
48 ,; 
50,U 
Iii  •  .41 
lYS,!! 
u:..;  115,9  llü,2  11n,1  115,8  un.1  116.5  117,0 
120,1  120,:3  120,7  120,7  120,6  12U,i;  121,2  121.~ 
:!  fJI 1 
:!  f),'J() 
:!  lU.] 
:;  !);j;j 
:!  U:!l 
:: 3)0 
:?  .]8() 
2  (j,j() 
~ 0.38 
:!  fJ()l 
:!  .J45 
.JOU 
2  j.f_.J 
2  j.i8 
J  08.] 
2 U.J/i 
287.) 
2  478 
2  808 
:2  1:!:! 
:!  508 
2  4Jfj 
:.!  SS.J 
2  3[}] 
2  51!3 
2  71i6 
:!  !J5.J 
:?  J;Zj 
;_,1  J(J() 
2 016 
2  844 
Déc. 
J,;:J,fj 
];.J,J  1 
1 /0,,1) 
/S J  ,'! 
JJY,J 
],)0,11 
U,l 
46,8 
llfiJ) 
JrJSJJ 
11i,6 
1.,.-)  ,,  _ ... ,<> 
'!,  1'.!'1 
2  ,j:j8 
2  480 
,, lj/),] 
Solde  de  la  balance  rom- 1\ltjil  f- un 
merciale (Mio,  u.c.)  1~;0  -'  J.>'i 
UJ7J  + .JjS 
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Réserves officielles  d'or et 
de dt'' i<e·s  (~Iio. u.c.) 
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REMARQUES CONCERNANT LES  GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX 
Source: Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). 
Conversion en  unités de  compte  (1  U.C.  =  0,888671  gramme  d'or  fin  =  1  dollar  US)  sur  la  base  des  cours 
de change officiels. 
Grapbique  1 
- Exportations (f.o.b.)  Séries corrigées des Yanations saisonnières. Moyenn..:s  mobiles sur trois mois. 
Grapbique 2 
- ;\larché de !"emploi: Séries désaisonnalisées. i\loyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin  de mois. 
Grapbique  3 
Production industnclle  : à l'exclusion de la construction ct de l'industrie des denrées alimentaires, boissons ct 
tabacs; indice désaisonnalisé; moyennes mobiles sur trois mois. 
Grapbique 4 
- Importations (c.a.f.)  Séries corrigées des  variations saisonnières.  Moyennes mobiles sur trois mois. 
Grapbique  5 
- Prix à la consommation et salaires: Indice du coût de la vie de  l'ensemble des rnénages privés (au  milieu  du 
mois); non désaisonnalisé. Indice des gains horaires bruts moyens dans l'industrie (y compris la construction). 
Graphique  6 
- Balance commerciale : Différence entre les exportations et les importations désaisonnalisées. 
Graphique  7 
Crédits bancaires à l'économie: Crédits à court terme aux entreprises et particuliers à  l'intérieur du pays; non 
désaisonnalisés.  Situation en fin  de mois. 
Tableau  1 
Produit national brut aux prix du marché. 
Production industrielle: Valeur ajoutée par l'industrie (y  compris l'artisanat). 
Exportations et importations totales: Biens, s..:rvices et revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié: Cotisations de sécurité sociale des employeurs comprises. 
Tableau 2 
Solde extérieur: En termes de comptabilité nati<malc. 
Taux de chômage: Nombre de chùmeurs en pourcentage de la population active (moyennes annuelles). Source: 
« Statistisches Bundcsamt » et  « Bundesanstalt für A rbeit )). 
Prix de la consommation privée: Prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau 3 
Exportations f.o. b., importations c.a.f.  Le regroupement des produits est effectué sur la base de la  « Classih-
cation  statistique  et  tarifaire  pour le  commerce  international ))  (C.S.T.).  Produits  alimentaires,  boissons  et 
rahacs: Groupes 0 ct 1; matières premières et produits énergétiques: Groupes 2 à 4; produits finis et semi-finis: 
Groupes 5 à  9. 
Tableau 4 
40 
Production industrielle: Construction et alimentation exclues; indice désaisonnalisé. 
Entrées de commandes: 1ndust  rie  mann  facturière (sans les industries alimentaires,  bois~ons et tabacs). Indice 
de valeur désaisonnalisé. 
Nombre de chômeurs: Chiffres désaisonnali<sés; situation en fin  de mois. 
Construction: Nombre de logements autorisés; chiffres désaisonnalisés. 
Consommation privée: Indice de valeur désaisonnalisé. 
Prix à la consommation: Indice du c0Ût  de la vie de l'ensemf->lc  des  ménages privés (nnn désaisonmlisé). 
Importations f.o.b.; exportations c.a.f. Chiffres désaisonnalisés. 
Ralancc commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisécs. 
1~éserves officielles  en or ct en devises:  Rés12nes  brutes en  or ct en  de·:ises  convertibles  de la  Bundesbank. 
Situation en fln  de mois. 
Disponibilirés monétaires: billets et monnaies divisionnaires en circulation  (sans  les encaisses des  instituts de 
crédit) et dépr)ts a vue des entreprises non bancaires et des particuliers résidents (sans les  dépôts des pouvoirs 
publics auprès de la Bundesbank); chiffres désaisonnalisés; Situation en fin de mois. B.  France 
~- - --- -- - ----
Une  nouvelle physionomie de  la  demande  caractérise  depuis  plusieurs mois l'écono-
mie française.  Les exportations ont perdu  beaucoup de  leur importance en  tant que 
facteur de  croissance de la  production et de l'emploi, et le  développement des inves-
tissements  des  entreprises  privées  s'est  apparemment  ralenti.  En  revanche,  la 
consommation privée se trouve de nouveau en forte expansion, tandis que l'évolution 
des  dépenses de  l'Etat atteste clairement d'une nouvelle orientation de  la  politique 
conjoncturelle, axée  désormais sur l'objectif de la croissance économique. 
Les perspectives ne  sont pas  particulièrement favorables  en  ce  qui concerne  la  pos-
sibilité  d'une  consolidation  rapide  des  équilibres  fondamentaux.  En  effet,  il  ne 
semble  pas  que  l'on  puisse  escompter,  pour  le  proche  avenir,  un  ralentissement 
notable de  la  hausse des salaires, le climat des  prix paraît accuser une nouvelle dété-
rioration  et l'excédent des  échanges  extérieurs se réduit.  La marge  de  capacités  dis-
ponibles pour assurer une expansion plus rapide,  mais exempte de tensions, pourrait 
se  révéler  plus  étroite  que ne le  laissent  supposer l'essor  vigoureux des  investisse-
ments enregistré  au  cours  des trois dernières années  et les  statistiques de  l'emploi. 
Cette éventualité commande une  prudence toute particulière  dans  le  maniement de 
mesures  destinées  à soutenir  la  demande  intérieure. 
1.  L'évolution au cours des derniers 
mois 
En ce  début d'année  1971, la conjoncture fran-
çaise  reflète  nelltement  les  modifications  inter-
venues  depuis  l'automne  derDJier  dans  !':impor-
tance  relative  des  c!Mférents  éléments de J,a  de-
mande.  AJ.or.s  que,  jusqu'ici,  le  rythme  et  la 
vigueur  de  l'expansion  économique  étaient  dé-
terminés  par  les  export:ations  et les  investisse-
rllenrts  des  entreprises,  les  .impulsions  décisives 
proviennent à présent des dépenses de l'Etat et 
surtout de la  forte  augmentation de 1a  propen-
sion  à  consommer  des  ménages.  Dans  le  con-
texte d'une croissm1ee  accélérée des dépenses in-
térieures, on ne constate plus • guère de nouveaux 
progrès sur 1a voie d'une consolidatli.on des équi-
libres  fondamentaux. 
se  résorber progressivement, une certaine accal-
mie de la conjoncture commence manifestemeillt 
à se  faire sentir sur quelques-uns des principaux 
marchés  d'exportation.  Parmi les  pays  partenai-
res  de la France au  sein de la C.E.E., l'Allema-
L'expansion conjoncturelle des exportations s'est 
ralentie notablement, bien que la valeur globale 
( fob )  des  marchandises  exportées  au cours  de 
la  période  décembre-janvier  ait  encore  dépassé 
de  14,5 %  le  résultat enregistré  un - an  aupara-
vant.  Outre que l'incidence favorable des  modi-
fications  de  parité .intervenues  en  1969  semble 
Exportations  Mio U.C. 
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gne  seule  a nettement ·accru  ses  achats  de  pro-
duits  français  durant  les  derniers  moi:s.  La  de-
mande en provenance des pays non membres -
les Etats-Unis exceptés- a égalemel11t témoigné 
moins de dynamisme. 
41 De  toute  évidence,  la  demande  intérieure  est 
devenue  l'élément  moteur  de  l'expansion.  Cer-
tes,  les  impulsâ.ons  données  à  la  production  et 
à l'emploi par les  investissements des entreprises 
pnivées  ne  sont plus  tout à  tait aussi vives  que 
l'an dernier;  si l'on en juge d'après les  résultats 
de  l'enquête C.E.E.  du mois  de  novembre,  les 
projets  d'investissement  pour  1971  ont  fait 
l'objet d'une légère révision en bruisse  dans quel-
ques  secteurs de l'industrie. En revanche,  selon 
toute ,apparence,  la  formation  brute  de  capital 
fixe  des  entreprises publiques et de  l'Etat con-
naît  un  déveLoppement  plus  rapide.  Le  déblo-
cage  de  crédits  supplémentaires  provenant  du 
fonds  d'action conjoncturelle,  amorcé  au  milieu 
de  l'année  dernière  et  poursuivi  au  début  de 
1971,  ainsi  que  la  concentration  des  dépenses 
st:r  les  pl1emiers  mois  de  l'année,  laissent  sup-
poser une expansion plus vive de la construction 
de logements  sociaux.  La construction de  loge-
ments du secteur pnivé  devrait,  elle aussi,  accu-
ser une certaine reprise, notamment par suite des 
assouplissements apportés au cours des derniers 
mois  aux  conditions  de  financement. 
Il  semble  que,  depuis  peu,  les  investissements 
sous  forme  de  stocks  aient  également  retrouvé 
un certain dynamisme.  Les  entreprises commer-
ciales, en particulier, ont sans doute recommencé 
de reconstituer leurs  s~ocks, qui s'étœient consi-
déJ1ablement  amenuisés  à la  fin  de  1970. 
La reptise rapide et vigoureuse de la consomma-
tion  privée,  qui  s'était  esquissée  depuis  l'été 
mais  ne s'est fait  pleinement  sentir qu'au  qua-
trième trimestre, a constitué sans  dou~e le prin-
clpal  facteur  de  l'évolution  de  la  conjoncture 
durant  les  derniers  mois.  Abstraction  faite  des 
variations saisonnières, les  dépenses  de consom-
maûon  ont  augmenté  d'environ  4 %  au  qua-
trième trimestre de  1970, par rapport au précé-
dent. Bien qu'il soit peu probable que ce rythme 
ait pu être maintenu  au  début de  1971, il y  a 
tout  lieu  de  pens,er  que  la  consommauion  des 
ménages est restée orientée à l'expansion. Il y a 
de fortes chances pour que l'accroissement de la 
masse  des  revenus  du travail et des  revenus  de 
transfert se  soit encore accéléré,  étant donné la 
hausse toujours rapide des taux de salaires horai-
res,  les arriérés de rémunération versés à la  fin 
de  l'année  dernière  et  au  début  de  1971,  les 
majorations  parfois  appréciables  des  prestations 
sociales  et,  enfin,  l'amélioration  de  l'emploi 
observée notamment dans les industries produc-
42 
triees  de  biens  de  consommation.  Les  revenus 
des travailleurs indépendants, eux aussi, ont sans 
doute  progressé  plus  rapidement,  du  fait  de 
l'augmentation des  ventes.  La  charge fiscale est 
moins lourde qu'à la  même époque de l'an der-
nier,  et les effets de  la normalisation des condi-
tions de crédit à la consomm!l!tJion  pourraient se 
faire  sentJÏr  pendant un cettain temps  encore. 
L'expansion accélérée  de  la  demande intérieure 
se  reflète déjà  sur la  production  industrielle.  Il 
est vrai  qu'à  la  fin  de  l'année et au  début  de 
19 71  certains facteurs accidentels et saisonniers, 
tels que les congés plus nombreux, le temps ex-
ceptionneHement  rigoureux  et  les  grèves,  ont 
exercé  un  effet  modérateur;  ma!Ïs  la  tendance 
fondamentale paraît de  nouveau correspondre à 
Production industrielle  1963  = 100 
}<;('h.  l-'Pmi-log. 
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une croissance  annuelle de l'ordre de  6  à 7 %. 
La production a pu s'accroître sensiblement, no-
tamment  dans  Jes  industties  productrices  de 
biens  de  consommation,  où  le  rythme  des 
inscriptions  de  commandes  s'est  accéléré  et où 
le  volume  des  commandes  en  carnet  a  recom-
mencé  d'augmenter. 
Si,  dans  une première phase,  ce  développement 
plus rapide de la production a sans  doute été le 
résultat  d'une  amélioration  de  la  producuiv.ité, 
il  paraît,  depuis  lors,  s'être  traduit  également 
par un accroissement de  l'emploi.  Les  possibili-
tés  d'augmenter 1a  durée  du travail étant assez 
limitées  sur  le  plan  psychologique  et  eu  égard 
aux conventions ex'istantes, le nombre de salariés 
s'est élevé,  surtout dans  les  secteurs  industriels 
proches  de la  consommation.  Bien  que le  nom-
bre de  personnes à la  recherche d'un emplm ait 
notablement  augmenté  au  cours  de  l',année France 
OPINIONS DES  CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA  CONJONCTURE  DANS  L'INDUSTRIE 
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Estimation de la tendance de la  c  Estimation de la tendance des 
production au cours des  prix de vente au cours des 
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Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée en France par l'I.N.S.E.E. 
B 
~ 
1971 
D 
-
1971 
GRAPIDQUES A, B, Cet D :Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la. somme des 
pourcentages pondérés pa.r : 
0,03 pour les réponses  • supérieur à la. normale •, ou • augmentation •; 
0,02 pour les réponses  u normal •, ou • stabilité •; 
0,01 pour les réponses  • inférieur à  la. normale •, ou c diminution •· 
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43 1970 (  1), ü  semble  que  de  larges  secteurs  de 
l'économie,  et  en  particulier  la  construction, 
éprouvent des  difficultés  à recruter de la main-
d'œuvre  qualifiée.  Le  nombre d'offres d'emploi 
Marché de l'emploi  en milliers 
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non sacisfaites  a recommencé d'augmenter quel-
que  peu en tendance,  tandis  que celui des per-
sonnes  à  Ja  recherche  d'un emploi  ne s'accroît 
plus  que  Miblement. 
Les  importations,  dont le  développement, après 
le  vigoureux  essor  observé  au  cours  du  prin-
temps  et de  l'été  1970,  s'était  fortement  mo-
déré à la fin de l'année dernière et au début de 
Importations  Mio u.c.' 
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1971, par suite d'une réduction des importations 
de denrées alimentaires et d'une stagnation tem-
poraire  des  achats  de  matières  premières  et de 
demi-produits,  semblent  avoir pds, ces  derniers 
temps, une tendance plus nettement ascendante. 
( 1)  Cette  augmen,tation  s'explique  toutefois,  pour 
moitié environ,  par l'amélioration des  statistiques qui a 
résulté  du dévdoppement  de  l'activité de  l'Agence  na-
tionale  pour l'Emploi. 
Les  importations  de  biens  de  consommation, 
notamment, ont de nouveau augmenté sensible-
ment.  Au  total,  le  volume  des  importations  de 
marchandises  s'est  accru,  en  décembre/ janvier, 
d'environ 9 à 10% en comparaison annuelle. 
Malgré le volume  appréciable des :importations, 
et  bien  que  les  p11ix  des  produits  :importés 
n'aient  guère  varié  ou aient  même  légèrement 
fléchi en ce  qui concerne les  matières premières 
et demi-produits, aucun nouveau progrès n'a pu 
être  réalisé,  au cours  des  derniers  mois,  sur la 
voie  d'une  stabilisation  des  prix  intérieurs.  Si 
!'·augmentation des prix des denrées aLimentaires 
s'est  notablement  ralentie  vers  la  fin  de  1970, 
tant au  Illiveau  du commerce  de gros qu'·au dé-
tai:!,  la  tendance  ne  s'est  nu1lement  infléchie 
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1969  1970  1971 
en ce  qui concerne les prix des produits indus-
triels  ms sensdJbles  à  la  conjoncture.  D'après 
les  chefs  d'entreprise,  la  montée  des  prix  à  la 
produocion  a  même  recommencé  de  s'accélérer 
pendan,t  les  mois  d'hiver,  surtout  dans  le  do-
maine des biens de consolll.lmllcion.  Le commerce 
de détail signale également, depuis peu, une ac-
centuacion des hausses  de prix.  L'évoJution des 
prix des  services a été caractérisée,  au  début de 
1971, par le relèvement de drivers ·tacifs publics. 
Au total, le coût de la vie,  oalculé d'après l'in-
dice des 259  ~articles, a augmenté, de septembre 
à  janvier,  de  1,7  %,  c'est-à-diTe  un  peu  plus 
qu'au cours des quatre mois précédents; par rap-
port  à  janvier  1970,  l'indice  s'est  élevé  de 
5,2 %. 
La  balance  des  échanges  extérieurs  a  eu  plutôt 
tendance  à  se  détériorer. Les  échanges  de  mar-
chandises  présentent toujours  un déficit.  L'évo-
lution  favorable  des  termes  de  paiement,  qui 
s'était  amorcée  après  la  dévaluation  et  avait 
45 Balance  comm~rciale  MioU.C. 
pf1rsisté  pendant  une  bonne  partie  de  l'année 
1970, ne s'est pas poursuivie. Comme, en outre, 
des  sorties  de  capitaux  à  court  terme  ont  été 
enregistrées, la balance des paiements n'était plus 
guère  équilibrée  durant  les  derniers  mois  de 
l'année,  alors  qu'elle  avait  accusé  un  excédent 
de  1  ,3  milliard  de  dollars  pour  le  premier 
semestre de 1970 et qu'au troisième trimestre le 
solde positif atteignait encore quelque 200 mil-
lions  de  dollars.  Certes,  la  position  nette  en 
devises  des  autorités  monétaires  a  continué  de 
s'améliorer,  mais  cette  évolution  s'est  accom-
pagnée  d'une  diminution  des  avoirs  nets  en 
devises  des  banques  commerciales. 
L'expansion  monétaire  a  marqué  une  accéléra-
cion  excepcionnelle  au cours des  derniers  mois. 
Emplois  et  ressources  de  biens et services 
1968 (1)  1969 (1)  1970 (2) 
Aux 
prix  Variation par rapport 
cou- à l'année précédente, en % 
rants, 
en 
milliards 
de Ffr  Volume  Valeur  Volume  Valeur 
Exportations (')  90,8  +  14,9  +  20,4  +  15Yz  +  25Yz 
Formation brute de capital fixe  157,2  +  10,1  +  17,1  +  8  +  15Yz 
Consommation des administrations  79,9  +  3,6  +  11,6  +  3  +11 
Consommation des ménages  383,5  +  7,2  +  14,3  +  4Yz  +  10Yz 
Produit national brut  628,5  +  7,9  +  15,5  +  6  +  12 
Importations (')  90,3  +  18,2  +  25,9  +  7  +  18 
1 
(1)  Office  statistique des  Communautés européennes,  «  Comptes nationaux 1959-1969  ». 
(2)  Estimations. 
(3)  Prévisions. 
(')  Biens, services et revenus de facteurs. 
Remarq11es générale.- : 
1971 (3) 
Volume 
+  8  . 
+  6 
+  3Yz 
+  5Yz 
+  5Yz 
+  9 
(a)  La différence entre les  données relatives aux ressources et celles qui concernent les emplois est imputable aux 
variations de stocks. 
(b)  Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont  été établies sur la base d'hypothèses déter-
minées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. 
Leur élaboration et leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 
46 L'accroissement de la  masse  monétaire ( 1), qul, 
en termes  conjoncturels,  s'était chiffré  à 2,7 % 
au  troisième trimestre, n'a pas  atteint moins  de 
7,4 %  le  trimestre  suivant.  Cette  évolution  a 
tenu  au  développement  extrêmement  rapide  du 
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crédit - notamment à court terme - accordé 
au  entreprises  et aux  particuliers,  après  la  sup-
press~on du contrôle  quantitatif du  crédit  vers 
la fin d'octobre. Abstraction faite des  variations 
saisonnières, le volume du crédit a augmenté de 
11,8 %  en  l'espace  de  trois  mois;  à la  fin  de 
l'année, il dépassait de 19,5 % le montant enre-
gistré un an auparavant. De plus, le changement 
d'orientation de la  politique budgétalÏre a égale-
ment ,influé sur les  liquidités intérieures : le dé-
ficit  de  trésorerie semble avoir été assez [mpor-
tant, en particulier au  début de  1971, par suite 
d'augmentations  sélectives  des  dépenses. 
Le  marché  monétaire  a  montré  une  nette  dé-
tente;  celle-ci  a été favorisée  par une  politique 
d'intervention très active de la Banque de France 
et par  un  abaissement  du  taux  d'escompte,  ra-
mené de 7 à 6,5 % en date du 8 janvier. Le taux 
de l'argent au  jour le  jour n'atteignait plus que 
5,75 %  au  début  de  mars.  Sur  le  marché  des 
capitaux également, les  taux d'intérêt paraissent 
accuser  depuis  peu un léger  fléchissement. 
2.  Les perspectives 
L'évolution récente  de  la  conjoncture  française 
est largement conforme aux prévisions formulées 
dans  le  précédent  rapport  trimestriel  sur  la 
( 1)  Volume de la  monnaie en circulation, dépôts  à vue 
et à terme. 
situation économique de  la  Communauté.  Il ne 
semble donc pas nécessaire de modHier les pers-
pectives  qui  avaient  été  esquissées  à  l'époque 
pour l'année 1971. 
La  demande étrallgère continuera de progresser, 
mais  sans  faire  preuve d'un dynamisme particu-
lier. En effet, l'accalmie et la normalisation pro-
gressive  de  la  conjoncture  dans  cel'tains  pays 
européens  qui  sont  d'importants  clients  de  la 
France, de même que !'.intensification de la con-
currence qui en résultera vraisemblablement, de-
vraient exercer des  effets  modérateurs.  D'autre 
part,  l'améllÏoration  prévisible  de  l'activité  éco-
nomique aux Etats-Unis et dans le Royaume-Uni 
pourrait n'avoir qu'une incidence marginale.  Au 
cours des  derniers mois,  en tout cas,  l'apprécia-
tion  portée  par  les  chefs  d'entreprise  sur  les 
inscriptions de commandes étrangères était assez 
réservée;  mais  le  volume des commandes étran-
gères  en carnet  étaLÎ!t  toujours considéré comme 
très important. 
Le  développement de la  production et de l'  em-
ploi reposera essentiellement sur la demande in-
térieure. Dans l'ensemble, l'expansion des inves-
tissements se  poursuit.  La  croissance  des  inves-
cissements  des  entreprises,  bien qu'elle  ne  soit 
plus aussi  vive  que durant la majeure partie de 
1970, reste cependant appréciable.  En effet, les 
investissements d'équipement sont toujours  for-
tement stimulés par les efforts de rationalisation 
qui ont dû être accomplis, notamment dans l'in-
dustrie,  en  présence  d'une  hausse  rapide  des 
coûts qui a résulté essentiellement de l'évolution 
des  salatires.  Par contre,  les  projets  d'extension 
des  capacités pour 1971  semblent moins  expan-
sionnistes;  il  y  a  toutefois  maintes  raisons  de 
penser que  dans  les  secteurs proches de  la  con-
sommation,  où  la  propenruon  à investir  s'était 
notablement affaiblie  en  1970, les  programmes 
d'investissement  seront  révisés  en  hwsse dans 
le  courant de l'année.  L'expansion des  .investis-
sements dans  la  construction restera sans  doute 
appréciable,  notamment en raison de l'accroisse-
ment des dépenses des ,administrations publiques 
et d'une certaffie  reprise  de la  construction  de 
logements du secteur privé. 
La  consommation  connaîtra  une  expansion  ra-
pide.  D'une  part,  l'augmentation  des  dépenses 
de consommation de l'Etat, et notamment de ses 
dépenses  de personnel,  semble  plus importante 
qu',il  n'était prévu.  D'autre part,  la  propension 
à consommer  des  ménages  devrait  rester  forte, 
47 notamment  sous  l'effet  de  craintes  de  nouveau 
plus vives  touchant une accélération de la hausse 
des prix. En effet, au mois de novembre dernier, 
lors  de  l'enquête  la  plus  récente  effectuée  par 
l'I.N.S.E.E. auprès des  consommateurs, le pour-
centage des  ménages qui prévoyaient une hausse 
des  prix  importante  était  plus  élevé  encore 
qu'après la  crise monétaire de 1968 ou la déva-
luation  de  1969.  L'augmentation  des  revenus 
restera  sans  doute appréciable.  La  tendance  de 
l'emploi est sans conteste ascendante, et il  sem-
ble bien que la  poussée  des  salaires  ne faiblira 
guère  dans  l'immédiat,  d'autant  plus  que  les 
perspectives actuelles de ventes et de profits ne 
p8-raissent  pas  inciter les  entreprises  à opposer 
une forte  résistance  aux  revendications  syndica-
les.  De plus,  l'introduction de plus en plus fré-
quente,  dans  les  conventions  collectives,  d'une 
sorte d'échelle mobile des  salaires, sous la forme 
d'une clause dite de garantie d'augmentation du 
pouvoir d'achat,  pourrait exercer  des  effets  ex-
pansionnistes dans  le courant de l'année. 
Le  développement de la  demande assurera à la 
production intérieure une expansion assez vigou-
reuse  durant  les  prochains  mois.  Etant  donné 
l'augmentation  des  oommandes  en  carnet,  les 
prévisions  des  chefs  d'entrepl'ise,  notamment 
dans l'industrie, sont empreintes d'un optimisme 
croissant :  on  s'attend  à  une  progression  plus 
rapide  dans  le  secteur  des  biens de consomma-
tion,  à une reprise  dans  les  industnies  de base, 
et à une poursuite de l'expansion en ce qui con-
cerne les biens d',investissement. Dans ces condi-
tions, le degré d'utilisation des capacités techni-
ques  recommencera d'augmenter, et la demande 
de marin-d'œuvre s'accroîtra d'autant plus que la 
tendance  à la  réduction  de  la  durée  du  travail 
devrait  persister. 
Le courant des importations pourrait s'amplifier. 
Il faut  s'attendre, en particulier, à une progres-
sion plus vive des importations de biens de con-
sommation.  Etant  donné  les  perspectives  des 
exportations,  cette  évolution  pourrait  bien 
constituer un nouvel obstacle à la  consolidation 
de  l'équilibre extévieur. 
Les  chances d'une stabilisation rapide du niveau 
des  prix intérieurs ne sont pas non plus part,icu-
lièrement grandes, d'autant plus que les facteurs 
internes de hausse ne semblent pas encore avoir 
perdu de leur vigueur. Ces facteurs sont, au pre-
mier chef,  l'évolution des coûts dans l'industrie 
et  le  commerce,  et  notamment  la  divergence 
48 
persistante entre l'évolution des  salaires et celle 
de la productivité. Depuis peu, cependant, l'évo-
lution  de  la  demande  pourrait  avoir  repris  un 
rôle plus important.  Il est symptomatique à cet 
égard  que,  depuis  la  vigoureuse  reprise  de  la 
consommation  pDivée,  la  proportion  des  chefs 
d'entreprise qui envisagent une hausse de leurs 
prix de vente ait de nouveau augmenté notable-
ment. 
La  nouvelle  dégradation  du  climat  des  prix  et 
l'instabilité  accrue  de  la  balance  des  échanges 
exté11ieurs  montrent  nettement  les  limites  qui 
doivent actuellement être assignées  en France à 
une  politique conjoncturelle visant à stimuler la 
croissance. Les  conditions de  base d'un dévelop-
pement plus rapide de  la  demande intérieure et 
d'une expansion économique  équilibrée et dura-
ble restent très précaires.  La  marge de  capacités 
inutilisées  est  en  tout  cas  très  étroite,  plus 
étroite même  que ne laissent supposer le vigou-
reux boom des investissements enregistré durant 
les dernières années  ainsi que les  statistiques du 
marché  de  l'emploi.  Toujours  est-il  qu'en  no-
vembre  un  tiers  encore  des  chefs  d'entreprise 
interrogés par l'I.N.S.E.E. avaient déclaré n'être 
pas en  mesure d'accroître leur production, faute 
de capacités techniques et de main-d'œuvre qua-
lifiée.  Ceci  devrait  inciter  les  autorités  respon-
sables  de  la  politique  conjoncturelle  à  la  plus 
grande prudence dans  la  mise  en  œuvre de me· 
sures visant à soutenir la  demande intérieure. 
Dans le Memornndum qu'elle a adressé au  Con-
seil, en date du 2 décembre 1970, au sujet de la 
situation  conjoncturelle  de  la  Communauté,  la 
Commission a,  notamment en ce  qui concerne la 
France,  insisté  tout particulièrement  sur la  né-
cessité  de  s'en tenir à une politique budgétaire 
répondant  aux  impératifs  de  la  stabilité  écono-
mique.  Ceci  signifie  que,  dans  1a  mesure  où la 
demande  intérieure du secteur privé continue à 
gagner  en  dynamisme,  les  dépenses  des  admi-
nistrations  publiques,  qui  ont  recommencé  de 
s'accDoître fortement ces derniers temps, doivent 
absolument  être contenues  dans  les  limites  des 
crédits prévus par la Loi de Finances pour 1971, 
et qu'un  équil~bre global  doit être assuré  pour 
l'ensemble  de  l'exercice  budgétaire. 
Quant aux  autorités monétaires, elles devraient, 
semble-t-il,  faire  preuve  d'une  vigilance  toute 
particulière, eu égard à l'expansion extrêmement 
rapide des liquidités observée ces derniers mois. Même  après  la  suppression  totale  du  contrôle 
quantitatif  du  crédit,  dont  l'efficacité  pourrait 
de  toute façon  apparaitre  douteuse  à plus  long 
terme,  il reste  assez  de  moyens  d'action  indi-
rects.  En  particulier,  l'amélioration  récente  du 
système des  réserves  obligatoires  semble consti-
tuer un bon moyen de limiter l'accroissement de 
la  liquidité  bancaire.  La  baisse  du  niveau  des 
taux  d'intérêt sur le  marché intérieur, qui  s'est 
traduite depuis l'autJOmne par une double réduc-
tion  du  taux  d'escompte  - ramené  de  7,5  à 
6,5% -,  ne  devrait en  aucun cas aller au-delà 
du minimum,  qui,  eu  égard  à l'évolution inter-
nationale des taux d'intérêt, apparait strictement 
nécessaire  pour  protéger  l'économie  intérieure 
contre un afflux  inopportun de  capitaux  étran-
gers.  En  particulier,  aussi  longtemps  que  les 
cmintes  touchant  Ia  persistance  d'une  hausse 
notable des prix ne se sont pas apaisées de façon 
durable,  une  réduction des  taux d'intérêt crédi-
teurs aurait une incidence nég,ative sur l'épargne 
des ménages,  dont le développement devrait de-
meurer l'une des  préoccupations dominantes des 
autorités. 
Le budget de  l'Etat 
~---~--
-----
1 
Dépenses (1) 
dont : 
-- dépenses courantes 
- dépenses en capital (2) 
Recdtes 
dont: 
- impôts directs 
- impots indirects 
Solde (1) 
Budget 
initial 
-~~~~~ 
1 
1 
162,5 
138,6 
23,9 
162,S 
50,1 
97,4 
0 
1970 
1 
1 
Budget 
rectifié 
1 
en milliards de Ffr 
167,0 
141,6 
25,4 
167,0 
51,8 
98,8 
0 
~~~----~-~-~  ~~-~---~----~~ 
(1)  Non compris l'amortissement de la dette. 
(2)  Y compris les participations, prêts ct avances. 
Remarqm : 
~~~-~~~ 
1  1971  1970  1971 
1 
1 
Budget initial 
~~--~--~-~~--~---
1  V aria  ti  ons en % 
1  par rapport au budget 
1 
initial de l'année 
1 
précédente 
1 
1 
177,2  +  5,7  +  9,0 
151,6  +  7,8  +  9,4 
25,6  5,2  +  7,2 
177,2  ~~  10,3  9,1 
54,7  22,8  +  9,3 
106,1  +  6,1 
0 
Les chiffres présentés dans cc  tableau résultent de la transposition des dnnnées budgétaires nationales dans un cadre 
communautaire. 
49 Il convient  d'insister encore  sur  le  fait  que  les 
efforts  déployés  par  les  autorités  responsables 
de la  politique conjoncturelle pour assurer  à la 
fois  une  croissance  plus  rapide  de  la  demande 
intérieure, une plus grande stabiHté et une posi-
tion  excédentai,re  de  la  balance  des  paiements 
courants,  resteraient finalement  sans  effet si  les 
partenaires  sociaux  n'adoptaient  pas  un  com-
portement conforme  à ces  objectifs  et si,  pour 
s'assurer  des  avantages  immédiats,  ils  accep-
taient, consciemment ou non, que soient compro-
mis  à plus  long  terme,  sous  l'effet  de  hausses 
incessantes  des  coûts  et des  prix,  la  croissance 
économique  et le  niveau  de  l'emploi. 
Principales mesures de politique 
conjoncturelle 
Novembre: 
- Le Conseil des  Ministres approuve,  à la  mi-
novembre, le  projet de  Loi de  Finances  rectifi-
cative pour 1970.  Les dépenses supplémentaires 
sont  évaluées  à  environ  5  milliards  de  francs 
(soit  environ  3 %  des  crédits  initiaux),  dont 
2,7 milliards pour les dépenses ordinaires civiles, 
telles que les salaires,  traitements et prestations 
sociales,  et 1,7 milliard pour les dépenses civiles 
en  capital.  Toutefois,  comme,  en  même temps, 
les  estimations  des  recettes  fiscales  pour  1970 
subissent une importante révision en hausse  (les 
moins-values provenant de l'impôt sur le revenu, 
d'un montant de  1,6 milliard de francs,  sont lar-
gement  compensées  par  des  plus-values,  dont 
3,9  milliards  au  seul  titre  de  l'impôt  sur  les 
sociétés)  et  compte  tenu  d'autres  recettes,  le 
budget  reste  en  équilibre. 
Décembre: 
- Le Ministre  de  l'Economie  et des  Finances 
annonce,  au  début de décembre,  une réforme du 
mécanisme  de  financement  des  exportations. 
Entre autres,  les  divers  régimes  de crédit  exis-
tants doivent  être  uniformisés et les  formalités 
administratives  simplifiées.  En  outre,  il est  en-
visagé  d'inciter  les  banques  commerciales  à 
financer  davantage  l'exportation  et  de  fixer  à 
environ 7 % le coût du crédit pour les acheteurs 
étrangers. 
- Au  début  de  décembre,  le  Parlement  ap-
prouve définitivement le projet de Loi de  Finan-
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ces  pour 1971, après  n'y avoir apporté que des 
amendements  mineurs  par  rapport  au  projet 
gouvernemental  (cf.  rapport  trimestriel  3/4-
1970,  p.  67 ). 
- A  la  mi-décembre,  afin  de  faciliter  pour les 
petites  et  moyennes  entreprises  le  financement 
de  leurs  investissements,  certaines  conditions 
d'octroi du  crédit bancaire  à moyen terme sont 
améliorées,  tandis  que  de  nouvelles  possibilités 
sont créées  pour l'obtention de crédit d'équipe-
ment à long  terme. 
- Pour lutter contre le  chômage, le Gouverne-
ment  décide,  fin  décembre,  d'accélérer  la  for-
mation professionnelle des jeunes par la création 
de  centres  de  formation  mobiles  et  au  moyen 
d'arrangements  directs  avec  les  entreprises. 
- Les dispositions prises et les accords conclus 
au  cours  des  dernières  années  dans  le  cadre  de 
la  politique des prix du Gouvernement sont pro-
rogés,  fin  décembre,  pour  les  douze  mois  sui-
vants.  Entre autres,  les  « contrats  de  program-
me » conclus avec les divers secteurs industriels, 
et qui venaient à expiration le 31/12/1970, res-
tent valables en  1971, de même que les conven-
tions conclues avec le  commerce de  détail. 
Janvier: 
- Au  1er  janvier,  le  contrôle  des  changes  est 
assoupli,  en  vue notamment de faciliter le finan-
cement  de  l'établissement  d'entreprises  françai-
ses  à l'étranger.  Le montant maximum qui peut 
être transféré  à cette  fin  sans  autorisation  spé-
ciale  passe  de  2,5  à  5  millions  de  francs.  E11 
outre, les entreprises qui,  en  1970, auront rapa-
trié plus de 5 millions de  francs  représentant les 
bénéfices  versés  par  leurs  filiales  établies  ci 
l'étranger  seront  autorisées  à affecter  un  mon-
tant équivalent à leurs investissements à l' étran-
ger. 
- Le  salaire  minimum  interprofessionnel  de 
croissance  (SMIC)  passe,  à  partir  du  1er  jan-
vier,  de 3, 50  francs à 3,63 francs l'beure, ce  qui 
représente  une majoration  de  3,7 %.  En  même 
temps,  diverses prestations sociales sont amélio-
rées  (rentes,  pensions,  allocations  de  vieillesse, 
allocations de maternité, remboursement de frais 
de  maladie). 
- Au début de janvier,  quelques tarifs  publics 
sont relevés  (entre autres ceux du transport de 
personnes et de marchandises par chemin de fer, 
dtt  transport  routier,  ainsi  que des  postes  pour 
ce  qui concerne les lettres et télégrammes). - Pour  lutter  contre  la  hausse  des  prix  à la 
ronsommation, le  Go!ll'ernement décide d'abais-
ser de  17,6 à 7,5 %, pour certaines denrées ali-
mentaires,  le taux de  la  taxe sur la  valeur ajou-
tée;  cette réduction  entre en  vigueur le  1  e,.  jan-
vier pour les  pâtes alimentaires,  la  confiserie et 
les  crèmes glacées,  et le  18  janvier  pour le  thé, 
le  café  et la  chicorée.  Cette mesure  devrait  en-
traîner une baisse de quelque 8 % % des prix de 
détail  de  ces  produits  et,  pour  le  Trésor,  une 
perte  de  recettes  d'environ  650  millions  de 
francs  au  cours  de  l'exercice  1971. 
- Eu égard au  fléchissement prononcé des taux 
d'intérêt  sur  les  principaux  marchés  internatio-
naux,  le  taux  d'escompte,  que  la  Banque  de 
France  avait  déjà  ramené  de  8  à  7,5 %  le 
27 août dernier,  puis à 7 %  le  20 octobre,  est 
abaissé  à  6,5 %  en  date  du  8  janvier.  Le taux 
des avances sur titres est réduit d'un demi-point 
et  s'établit  ainsi  à  8 %.  Le  taux  d'escompte 
pour les créances nées à court terme sur l'  étran-
ger et pour les créances nées à moyen terme sur 
les  pays  de  la  Communauté  économique  euro-
péemze  est  également  abaissé  d'un  demi-point. 
Par  contre,  le  taux d'escompte  préférentiel  de 
4,5 %  pour les créances nées à moyen terme sur 
les  pays  non  membres reste  inchangé. 
- Au début de  janvier, le Conseil des Ministres 
décide  d'accélérer  les  dépenses  d'investissement 
des  administrations  publiques en  vue  de soute-
nir  la  croissance  économique.  Environ  un  tiers 
des  crédits  prévus à ce  titre  dans  le  budget de 
1971  doivent  être  engagés  dès  le  premier  tri-
mestre,  alors  qu'un  cinquième  seulement  des 
crédits de  cette catégorie avait été  engagé  pour 
le  premier trimestre de 1970. En outre, à la  mi-
janvier,  près de  300 millions de  francs  d'atttori-
sations de  programme inscrits au  Fonds d'  actio11 
conjoncturelle ont été débloqués; sur ce montant, 
171,5  millions  sont  destinés  au  logeme11t  et 
100  millions à l'Education  nationale. 
Février: 
- Dans  les  co11ventions  collectives  conclues 
depuis  le  début de  l'année  dans  diverses  entre-
prises  publiques  (entre  autres  les  chemins  de 
fer,  le  gaz  et l'électricité,  la  Régie  Renault,  les 
charbonnages), une clause d'échelle mobtle a gé-
néralement été introduite de  manière à garantir 
aux salariés,  en  1971,  une  augmentation  déter-
minée de  leur  pouvoir d'achat  (le  plus  souvent 
2  ou  2,5 %). Une  bausse  de  plus  de  4% des 
prix de  détail  en  1971  déclencherait  automati-
quement  une  augmentation  supplémentaire  du 
salaire  nominal. 
- A  la  mi-février, le Gouvernement accorde un 
dégrèvement à certains  contribuables à revenus 
modestes:  les  personnes  dont le  revenu  global 
ne dépasse  pas  le SMIC et dont le salaire  ou la 
pension ne dépasse  pas  50 %  de ce  revenu glo-
bal,  sont exonérées de  l'impôt sur le revenu. 
- Par  décret du 23  février,  le  Conseil national 
du Crédit obtient le  pouvoir de  fixer le  montant 
des réserves obligatoires des  banques suivant les 
crédits qu'elles accordent et non plus seulement 
suivant leurs dépôts,  ainsi que d'étendre le  sys-
tème de  réserves  obligatoires  aux  autres  insti-
tuts  financiers  (cf.  rapport  trimestriel  n°  314-
1970,  page  68).  Le Conseil  national du Crédit 
décide,  par la  suite,  de  porter de  10% à 15% 
le taux maximum pour les réserves imposées sur 
les exigibilités, et de  fixer à 10 % le  taux maxi-
mum pour les  réserves  imposées sur les  crédits 
distribués.  La  Banque de France  renonce toute-
fois  provisoirement à la  mise en  application  de 
ce  nouveau  système;  elle  maintient le  taux de 
réserves obligatoires des  banques à 7,5 %  pour 
les  dépôts à  vue  et à  2,5 %  pour les  dépôts  à 
terme,  et  s'abstient  de  demander  aux  autres 
instituts  financiers  la  constitution  de  réserves 
obligatoires. 
- L'encadrement  du  crédit  qui  subsiste  pour 
les  prêts bonifiés du  Crédit agricole est atténué 
à  fin  février.  L'accroissement admissible de  ces 
prêts passe de 8 à 12% pour l'année  1971. 
Mars: 
- Le Conseil  national  du  Crédit  décide,  avec 
effet au  1  n·  mars,  d'assouplir  les  conditions de 
crédit  pour  l'achat  de  véhicules  utilitaires :  le 
versement initial  est  ramené  de  30 à 20 %  du 
prix d'achat.  En outre,  certains réglements con-
cernant l'obtention de crédits à la consommation 
sont modifiés,  en  ce  sens  que les  taux effectifs 
pour le preneur de crédit- 18 à 20% jusqu'à 
présent  - devraient  diminuer  de  1 % %  en-
vzron. 
51 France 
TABLEAU 1:  Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 
--~-~-------~- -~-~-~~~  -~~-1~9~66-,-1-1-96_7_-;-1-1-968-~1  ~~~~9-~ 1  1969  -
1 
--
1 
1 
1 
Produit national brut 
Production industrielle 
Importations totales 
Consommation privée 
Consommation publique 
Formation brute de capital fixe 
Exportations totales 
Produit national brut par tête 
Produit national brut par personne 
active occupée 
Rémunération brute par salarié 
+  4,7 
+  5,1 
+  3,4 
_J_  4,4 
+  2,7 
+  7,2 
+ 11,8 
+  3,7 
+  4,3 
+  6,6 
1 
Variation en volume par rapport 
à l'année précédente (en %) 
+  5,6 
+  7,7 
+ 13,9 
+  4,8 
+  2,2 
+  8,4 
+  8,4 
+  4,7 
+  4,8 
+  4,7 
+  4,3 
+  7,8 
+  5,0 
+  3,9 
+  6,1 
+  7,2 
+  3,9 
+  4,4 
+  4,8 
+  4,5 
+ 12,7 
+  5,6 
+  5,6 
+  6,6 
+ 10,3 
+  4,1 
+  5,2 
Variation en valeur par rapport 
à l'année précédente (en %) 
1 +  6,1  1 +  6,8  1 + 11,9 
+  7,9 
+  9,6 
+ 18,2 
+  7,2 
+  3,6 
+ 10,1 
+ 14,9 
+  7,1 
+  6,7 
1 + 12,0 
1963  =  100; 
140 
147 
191 
137 
124 
165 
178 
133 
134 
165 
TABLEAU 2 :  Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 
Solde extérieur 
Mio. u.c. 
% du produit national brut 
Taux de chômage 
1  1965  1  1966 
------~--~~-~  ~--
+ 1 012  1  +  344 
+  1,0  +  0,3 
1,3  1,4 
1 
Prix de la consommation privée 
1 
_<variation par rapport à l'année précédente en %)  +  2,5  +  3,0 
52 
1967 
1  19~~-J--~~ 
-7-------'c--~ 
1  1 
+ 
+ 
425 
0,4 
1,8 
2,8 
1:  :~oJI 
2,1 
+  4,7 
1 
1+ 
1 
792 
0,6 
1,7 
6,6 France 
TABLEAU 3:  Commerce extérieur (évolution à prix courants) 
~--
1  1  Variation par rapport à  Indice  Valeur  % 
absolue  du  l'année précédente (en %)  1963~100 (Mio.  u.c.)  total 
1966 
1 
1967 
1 
1968 
1 
1909 
1 
1970  1970  1070  1~70 
Exportations de marchandise• 
Total  +  H,3  +  4,5  + 11,~  + 17,4  1- 1K.~ 1  ~l!l  17  676  100,0 
Intra-C.E.E.  + 12,0  +  2,0  + 16,0  +  30,0  +  ~0,9  2/H  s 606  ~8.7 
Extra-C.E.E.  +  5,8  +  6.~  +  :-.)•)  ,- 7  ,.S  +  1ü,S 
1 
1~2  \)  070  j1 ,3  '·-
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs 
Total  +  7,5  +  2,9  + 19,8  +  20,S  -1- 6,0  1  216  2  711  15,3 
Intra-C.E.E.  +  19,4  +  6,0  +  :!6,6  +  41,9 1+  1,7  3H  1 ü26  9,2 
Extra-C.E.E.  2,0  0,1  +  12,8  :l,3  + 1:l,2  HO  1 085  6,1 
Exportations de  matières premières et produits énergétiques 
Total  +  7,3  3,7  +  1,6  + 10,6  +  11,7  149  1 390  7,9 
Intra-C.E.E.  f- 7,+  3,7  +  0,9  -!- Hl,9  + 13,7  18±  1)26  5,2 
Extra-C.E.E.  +  7.~  :J,6  +  ~.6  - 3,[)  7,H  107  -164  2,7 
Exportations de produit.s industriels finis  et semi-finis 
Total  +  K,i  +  r.,1  +  11,1  +  17,f>  1-- 22,5  230  13 575  76,8 
Iutra-C.E.E.  + 11,2  1  2,3  ~  16,2  + 29,0  2K.7  2K7  (j  054  34,3 
Extra-C.E.E.  + 
"  ,,  +  8,5  +- ll,1  + 10,2  1  lS.U  1U!I  7 fi21  42,5  1 '" 
Importations de marchandises 
14,61+  Total  -j- 4,5  +  12,fi  + 27,71+  !1,8  217  1' 913  100,0 
Intra-C.E.E.  +  20,S, ·1  10.7  + 2.l,1  f- :ll,3  +  6,5  ;2q.)  n 252  4~.9 
Extra-C.E.E.  + 10,!)  +  0,2  +  -1,4  + lfi,i  + 13.2  17:l  !1  H61  f>l,1 
Importations de  produits alimentaires,  boissons,  tabacs 
+  l!l,H  1  "  G,,'\  Total  8,4  2,fi  +  2,7  15S  2  4-53  1:J,O 
Intra-C.E.E.  f- 1,3  +  16,6  +  31,8  + :13,+  '·- 8.\l  296  SH  ~.3 
Extra-C.E.E.  + 10,3  7  ,.t.  (;,±  -1- 13,:)  8,4  12,,  1  tl:J~  ,'\,7 
Importations de matières premières et produits énergétiques 
Total  +  5,9  +  0,3  :).fi  -!-- 10,1)  +  -t.,S  1:3il  4  ~02  22,2 
Intra-C.E.E.  +  il,J  - ~.3  +  l+,J  + 11,1  +  ""· 7 
Hli  7:lll  3,0 
J'xtra-C.E.E.  f- 5,3  +  0,8  +  1.7  10.~.  +  B,i  t:~-1  3  -li~  1  ~.:l 
Importations de produits industriels finis  et semi-flnis 
Total  +- 22,0  f- 9,0  +  1~,1)  + B0,3  +  12.~  :300  12 2S8  1\4,8 
Intra-C.E.E.  + 25,0  +  12.0  + 23.3  +  ~:J,:l  +- 6,.)  328  7 ïOS  40,7 
Extra-C.E.E.  _,  1 ï'  i  +  4,4  _,_  I  :L:~  1  ~-l,t)  +- 2:J,!l  :Wl  4- .-~GO  2~.1 
-~----------
TABLEAU 4 :  Principaux indicateurs mensuels 
1 Annéel  .  Janv. 
1 
Fév  . 
1 
Mars 
1 
Avril 
1 
Mai 
1 
.Juin  I·Tuillct  1  Août 
1 
Sept.  1  Oct. 
1 
Nov. 
1  Déc. 
1 
! 
1 :·J, q  1 
1 
l'roduction industrielle  1969  144,1  140,5  13.'1,4  142,2  142,0  132,3  11.5,41  13.9,4  u;,5  143,4  lJii,O 
(1963  ~ lOO)  1970  164,8  1.jz  ,.9  1.52,9  1.51.6  146,3  139,.ï  150,4  139,6 
1 ''"  ' 
15':! ,.9  151,9  1.),;,1 
1971 
Nombre de chômeurs  1ilH~  :!.J;! .7  237,9  231,0  221,1  :J21,4  215,.5  ;! 17,6  218' 1  :! 17.4  218,4  :! 76,6  218,7 
(en 1000)  1070  2:!0,1  227 ,.3  233.11  :!.JI,;;  0 46.1  251,6  26/J  '2Î 1,6  28.J,O  ':JIJt ,4  JO; ,6  .3UÎ ,:! 
1971  316,.5 
Construction :  Nombre  de  HWH  51 ,li  .J6,f}  44,1  40,6  ,j(},)  .51,9  36,:!  50,/J  58,1  5.ï,6  311,1  :JO,'! 
permis de  construire pour  1070  41,9  fi0,6  4S,'J  49,8  45,7  :;a,.9  UJ  46,4  .51.3 
logements (en 1000)  1971 
Consommation  privée  1~(i!l  146, j  }:1!},2  14.1,0  139,11  150,9  138,6  146,1  153,4  137  .à  143,0  144,1  147,Y 
Chiffre d'affaires des  grand~  1970  Ifd,2  141,11  l'JYJ  J.ï8,3  11'!,0  111,0  144,11  14.3,5  11-;! ,.;  156,:!  IJi,iJ 
magasins (1963  ~ lOO)  1971 
Prix à  la consommation  1969  121,1  121,[1  122,1  122,7  123,2  123,6  124,2  124,5  12:>,1  125,0  126,5  126,9 
(1963  ~ lOO)  1970  127,9  12t<,G  12D,O  120,6  130,3  131,0  131,5  131,7  132,:l  182,8  133,3  133,6 
1971  134,6 
Importations de marchan- 19ü~  1 362,4  1 316,Y  1  272.~  1 469,6  1 460,5  1  .J-72,!}  1 67.3,9  1  ,3,'9,4  1 462,7  1 6.J9,1  1 .ï74,l  1 404,4 
dises (Mio. u.c.)  1~70  1 431,9  1 485,5  1  3!11,2  1 6 59,6  1  3.35,{)  1  6RI>,S  l  6711,9  1 664,2  1 621,8  1 628,8  1 6.)5,1  1 6.j8,6 
1~71  (l 480)  (l 606) 
Exportations de marchan- 196ll  1 229,1  1  17.9,0  1  /07,7  1 237,8  1 231,6  1  :!4.9,7  1 282,3  1  211.3,4  1 240,2  1 266,9  1 237,7  l  298,9 
dises (Mio. u.c.)  1970  l  421,0  1  385,11  1  .364,8  1 505,3  1 iJI.9,3  1 61i.J,6  1 416,4  1 560,0  1 684,6  1 476,.3  1 5i0,.1  1 6.ï6,6 
1071  (1  596)  (l 576) 
Solde  de  la balance  corn- 1969  - 1.13 ··'  -137,9  - 16.5,1  - 2:Jl,S  - 2:!S,.9  - 2~-1.2  ~ 2fJJJJ  - 176,0  - 222,5 
QN{)  ô)  - 1.36 ,4  -10.1,5  - .,.,,_, .... 
merciale (Mio. u.c.)  1970  - 10,9  - 100,.5 1- :3:!,4  -15.J,J  - 15,7  - l:J2,:J  - :?51,6  - 104,2  - 97,2  - J•j2,5  - 84,8  - 122,2 
1971  (+ll5)  (-.lO) 
Réserves officielles en or et  1969  4 215  4 125  3 9%  3  774  :3  636  3 610  3 594  3 781  4 006  3 !ll3  3  DR~  3 833 
en devises (ll!io. u.c.)  1970  3 88fi  3  ~57  :l  001  4 032  .j  142  4 2t-:2  4  4~2  4 .'>46  .J- [)';'fi  -1  617  4  7~D  4  78\1 
1971  5 007  5 057 
Disponibilités  monétaires  1~69  207,9  210,6  212,6  214,5  211,1  212,4  :!12,4  21.l,.J  :!13Jj  2ll  ,8  21-3,:!  :J()!J,:J 
(Mrd. Ff)  1970  2114,6  205,81  :?07 ,,;  209,1  208,1  :!US,4  20!1,1  :!11,:!  :! l:!,S  ~  1.9,7  :!:!.3,8  :?:!8 ,4 
1971 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). 
Conversion en unité de compte (1  u.c.  =  0,888671 gramme d'or fin  =  1 dollar US) sur la base des taux 
de change officiels. 
Graphique 1 
- Exportations (f.o.b.)  : séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
Production industrielle : bâtiment et industries alimentaires, boissons et tabacs exclus; série corrigée des varia-
tions saisonnières; moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 3 
- Marché de l'emploi. Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 
Graphique 4 
- Importations (c.a.f.)  séries corrigées des  variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
- Prix à la consommation et salaires. 
Indice national des prix à la consommation (259 articles). 
Indices des taux de salaires horaires, toutes activités, France entière. 
Graphique 6 
- Balance commerciale : différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 
Graphique  7 
Crédits bancaires à l'économie. Source  : Conseil national du Crédit; Crédits à court terme (jusqu'à 2 ans) des 
organismes monétaires aux entreprises et aux particuliers. Chiffres en fin de période. 
Tableau  1 
Produit national brut aux prix du marché (séries nouvelles établies sur base 1962). 
Production industrielle: Valeur ajoutée par l'industrie. 
Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié: y compris les cotisations sociales versées par les entreprises. 
Tableau 2 
Source:  Rapport sur les comptes de la Nation 1969. Ministère de l'Economie et des Finances- Paris 
- Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale. 
- Taux de chômage: Rapport entre la population disponible à la recherche d'un emploi et la population active 
intérieure. La population disponible à la recherche d'un emploi est estimée à partir du nombre des demandes 
d'emploi non satisfaites; le passage d'un concept à l'autre utilise les résultats du dernier recensement de popu-
lation. 
- Prix de la consommation privée: Indkes des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau 3 
- Exportations f.o.b., importations c.a.f.  Le regroupement des produits est effectué sur la base de la  « Classifi-
cation statistique  et  tarifaire  pour le  commerce international » (C.S. T.);  produits  alimentaires,  boissons  et 
tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matières premières et produits énergétiques: Groupes C.S.T. 2 à 4; Produits 
finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 5 à 9. 
Tableau 4 
- Production industrielle: Chiffres  désaisonnalisés.  Construction et industries des denrées alimentaires, boissons 
et tabacs exclues. 
- Demandes d'emploi non satisfaites: Chiffres désaisonnalisés, situation en fin de mois. 
- Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés. 
- Consommation privée: Indices désaisonnalisés du chiffre d'affaires des grands magasins. Echantillons constants. 
- Prix à la consommation: Indice des 259 articles. 
- Importations c.a.f., exportations f.o.b. Chiffres désaisonnalisés. 
- Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 
- Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises convertibles de la Banque de France 
et du Fonds de Stabilisation des Changes. Situation en fin de mois. 
- Disponibilités monétaires. Monnaie fiduciaire  (total de la monnaie divisionnaire et des billets en circulation, à 
l'exclusion de la partie détenue par la Banque de France), dépôts à vue (dépôts de particuliers et d'entreprises 
à la Banque de France, aux comptes courants postaux et chez les comptables publics et les dépôts à vue corres-
pondant à l'activité métropolitaine des banques).  Séries désaisonnalisées. Situation en fin de mois. 
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Conformément aux prévisions, une reprise de  la  production industrielle s'est déclen-
chée  vers la  fin  de l'année dernière;  toutefois,  en  raison  de  la  persistence  des  ten-
sions  sociales,  elle  est loin  d'avoir  revêtu  l'ampleur que  l'on  espérait  initialement. 
Du  côté  de  la  demande,  le  ralentissement  de  l'expansion  des  investissements  sous 
forme  de  construction,  enregistré  après  la  poussée  excessive  qui s'était  manifestée 
durant les  dernières années sous l'effet de facteurs  exceptionnels, est demeurée sen-
sible. La  hausse des  prix s'est accentuée sous  la  pression  des  coûts.  Tandis  que  la 
balance  des  paiements  courants  continuait de  se  détériorer,  la  balance  globale  des 
paiements,  grâce  à un  important afflux de  capitaux  à court  et à long  terme,  s'est 
soldée,  au  dernier trimestre de  1970,  par  un excédent exceptionndlement élevé. 
La croissance  de  l'économie se  poursuivra sans  doute en  1971;  toutefois,  par  suite 
de la difficulté de rétablir le rythme normal de la production, elle pourrait demeurer, 
pendant un certain temps encore,  moins rapide que ne le permettrait le potentiel de 
production.  Le  climat  des  prix  restera  vraisemblablement  précaire.  A  la  politique 
con;oncturelle  incombe  encore  la  tâche  difficile  de  rétablir  l'équilibre  économique 
et de  créer les conditions de  base  pour une utilisation optimale des  facteurs  de  pro-
duction.  Pour la  réalisation  de  cet ob;ectif, une normalisation des  rapports entre les 
partenaires sociaux sera,  en  tout cas,  d'une importance décisive. 
1.  L'évolution au  cours des derniers 
mois 
V  ers la  fin  de l'année dernière et au  début de 
1971,  l'aotJi.viÏ!té  économique en Italie est restée 
bien en-deça des prévisions, du fait que les pro-
g-<ès de productJivité ont contiinué d'être entravés 
par des  tensions  sociaJes  et par  certaines  diffi-
cultés qui oillt  résulté  de  l',appliœcion des con-
ventions  collectJives  conclues  depU!Ls  l'aurtomne 
de  1969.  Si  l'on  fa.Lt  a:bstraction  des  premiers 
mois de 1970, le potentiel de croissance de l'éco-
nomie, par sulite de cire0nst:ances qui Oilit affecté 
les  factelllts  de  production,  n'a été  utilisé  que 
de façon  très incomplète depuis à peu près un 
an et demi,  œ  qui s'est .tmduit notamment par 
une diminutJion du degré d'UJtlÏ!lisatJion  des capa-
cités de production dans l'lindustnie. Duron.t cette 
période,  les  bénéfices  des  Mtreprises ont aussi 
été comprimés par des hausses de sa:laires d'une 
ampleur excepti0i11:11elle.  L'éoart appréciable, ob-
servé pendant un certain temps, Mtre l'accrois-
sement des dépenses et l'évolutJion de la produc-
tion  pourna1t  s'être réduit  sensiblement. 
Le développement des exportations est resté hé-
si<œnt  duroot Je  dernier tnimestre de 1970 ainsi 
qu'au  mois  de  jani\IIÏ.er  dern!Îer.  Cette  famblesse 
est davantage impurnable  aux difiiicultés de pro-
duction  qu'à  l'évolucion  de  la  demande  exté-
Mio U.C.  Exportations 
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rieUJte,  encore  que  l'incerci.tude  persistante  des 
délais  de livmi.son  semble avoir  fre1né  de plus 
en plus  les  inscripuions  de  commandes  en pro-
55 ven'<l!nce  de l'étvanger.  Si  la croissance  arnmeille, 
en  valeur,  des  exporllations  de  marchandises  a 
néanmoins  atteint,  au  quatnième  trimestre,  le 
taux  extrêmement  élevé  de  22  112  %  environ, 
c'est du seul fait qu'à la même époque de 1969, 
les  grèves  avaient  fait  tomber  les  exportations 
à un niveau anormalement bas. 
Du côté de La demande intérieure, il semble que 
les dépenses consacrées aux investissements sous 
forme  de  construction  n'aient  plus  guère  pro-
gressé.  En ce qui concerne les  logements et les 
bâ,tJiments  à  usage industriel ou commercial,  le 
volume  des  mises  en chantier accusait,  pour la 
période octobre/novembre, un fléchissement de 
près de 15 %  par rapport au chiffre enregistré 
à  la  même  époque  de  1969,  et  qui  lui-même 
avaffit subi J'incidence négaJtive de facteurs excep-
tionnels;  il  s'est, en outre, révélé  très infévieur 
au volume des constructions achevées. En revan-
che, dans le secteur des t11avaux  publics, la nette 
tendance  à  l'aocroissement  des  dépenses  s'est 
poursuivie.  Après  un  ralentissemoot  prononcé 
de  leur  expans,ion  au  deuxlième  trimestre  de 
1970  et une ,réeJle  régression  le  trimestl1e  sui-
vant,  les  investissements  d'équipement  pour-
m~ent  avoir  repl1Ïs  une  ·tendance  nettement 
ascendante  au  cours  des  derniers  mois  de 
l'année. 
Les  dépenses  de  consommation  des  ménages, 
dont le  ~taux de croissance,  pour l'ensemble de 
l'année 1970, 'a été notablement pJus éJevé qu'en 
1969, semblent  a~Voir accusé,  vers la fin de l'an-
née,  une  expansion  relativement  faible.  Sans 
doute la  masse salariale, dont leur évolution dé-
pend essentidlement, 'a•t-eille eu ,tendance à s'ac-
croître sous  l'effet d'un certain nombre de fac-
teurs  (conclusion de nouvelles  conventions col-
lectlives au 11iiveau natlionail comme au niveau des 
entrepruses,  nouveaux progrès cLans  l'égalisation 
des  salanres  d'une  zone  à  l'autre,  en date du 
rer  octobre, nouvehle majoracion, au  l''" novem-
bre,  des  indemnités  de  vie  chère  en  vertu  de 
l'échelle  mobile des  salaires).  D'autre part, ce-
pendant,  l'évolution  de  ,la  durée  moyenne  du 
travail  par  salarié,  ainsi  que  des  revenus  non 
salariaux,  a  eu, entre  ~autres facteurs,  une moi-
denee modératt1ke sur l'expansion de la consom-
mation. 
Du  côté  de  l'offre,  la  production  industrielle 
n'a marqué, suivant l'indice de l'ISTAT, qu'une 
progression  conjonctureHe  relativement  faible 
au cours des derniers mois de l'année écoclée et 
56 
en  janvier  1971, pour les  raisons  mentJionnées 
au  début du présent chapitre. Aussi  n'aMait-elle 
pas  encore  retrouvé,  au quatmème tmmestre de 
1970,  son  niveau  du  pœmier  trimestre  de  1a 
même année, et ne dépassait-elle que légèrement 
-de  2 % % - son maximum de l'année 1969 
( atteint au mois de juillet) . Seule la production 
de biens d'équipement a  motlitré  une fovte  ten-
dance à l'expansion. Cependant, à oause des per-
Production industrielle 
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tes de productJion  que les grèves avalent entvaî-
nées au quatrième ,trimestre de 1969, l',indice de 
la  pr:oduction  industvielle,  corrigé  de  l'inégalité 
du nombre de jours ouvrables, accus,aJÏt  au qua-
trième  trimestre  de  1970  une  progression  de 
15% en  compamison .annueHe.  Enfin,  dans  le 
seoteur de la construction, la production a témoi-
gr.é  d'une  fliiÏblesse  caractémsée,  trouvant  son 
ocigine da:ns  l'évolution de la demande. 
Le marché de l'emploi a connu, dans ces condi-
tions, une détente 'sensible.  Si le nombre de  sa-
lariés  s'est encore nettement élevé au quatcième 
tcimest;re,  il  faut  cependant noter que son aug-
Marché de l'emploi  en milliers 
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OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA  CONJONCTURE  DANS  L'INDUSTRIE 
Appréciation du carnet de  A 
commandes total 
Appréciation des stocks de 
produits finis 
1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  .  . 
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Estimation de la tendance de la  c  Estimation de la tendance des 
production au cours des 
prochains mois 
prix de vente au cours des 
prochains mois  .  . 
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B 
1971 
D 
loo.. 
1971 
Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée en Italie par l'I.S.C.Q  .• Mondo Economico. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D :Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à  la.  question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la. somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses  • supérieur à la. normale •, ou • augmentation •; 
0,02 pour les réponses  • normal •, ou • stabilité •; 
0,01 pour les réponses  «inférieur à la. normale •, ou • diminution •· 
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1  1~1 mentation  a  été  superteure  à la  moyenne  pour 
les  services,  secteur où, en Italie, le sous-emploi 
non recensé est relativement important. D'autre 
part, la durée du travail par salarié relevée da:ns 
les  stattstllques  s'est  notablement  réduite. 
D'après l'ISTAT, le nombre  de  chômeurs  par-
tiels dépassait de 14,3 %, en octobre, le nombre 
enreglistré un an plus tôt. Le chômage a eu légè-
rement tendance à augmenter. 
L'offre étr·angère,  qui s'était fortement dévelop-
pée pendant la  majeure partie de l'année 1970, 
a  également  montré,  au  quatrière  trimestre  de 
l'année dernière et au  début de  1971, une évo-
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lution  conjoncturelle  plus  modérée;  mais  en 
comparaison oo.nuel:le,  les  importations  de mar-
chandises  ont  encore  augmenté,  au  quatrième 
trimestre, de  16  :v2  % en valeur. 
La hausse des prix, après un ralentissement tem-
por.aire vers  le milieu de l'année,  s'est accélérée 
au cours des dermers mois  de  1970. Ce  phéno-
mène  a  tenu  exclusivement  à  l'incidence  des 
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coûts, et en particulier, à un notable enchérisse-
ment des  importations  de  pétrole,  aux  majora-
tions  de  s·aJaires  accordées  dans  l'industrie  tex-
tile  lors  du  renouvellement  de  la  oonvenllion 
collective,  ainsi  qu'à  l'augmentation  de  nom-
breux  impôts  ffidirects.  En  décembre,  suii\IWlJt 
l'ancien  indice  de  l'ISTAT  (base :  1966),  la 
hausse  des  prix  de  gros,  en  comparaison  an-
nuelle,  se  chiffrait à 5,3 %, et celle  des  prix à 
la consommation à 5,4 %. Pour janvier, les  taux 
correspondants d'augmenbatlÎon  annuelle se sont 
élevés à 4,2  et 5,3 %;  ma!is  il faut noter qu'ils 
ont été  calculés  sur la  base  d'un indice révisé, 
pondéré suivan<t la  « corbeille» de l'année 1970. 
La  balance  des  paiements  s'est  soldée,  au  qua-
trième trimestre de 1970, par l'excédent le plus 
élevé  qui,  depuis  la  guerre,  ait été enregistré  à 
pareille époque  ( 599  millions  de dollars).  Cer-
tes,  suivant les statistiques de l'Office des chan-
ges, la détérioration de la balance des opérations 
courantes  s'est  poursuiv;ie,  bien  qu'eLle  se  soit 
apparemment  atténuée;  mais  cette  évolution  a 
Balance  commerciale  MioU.C. 
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été bien plus  que compensée  par l'amélioration 
de  la  balance  des  opératü.ons  en capital,  qui  a 
résulté de nouveaux  empr:u111ts  italiens à J'étran-
ger.  L'·accroissement  des  réserves  nettes d'or et 
de  dev;ises  des  autorités  monétaires  a  atteint 
860 millions de dollars;  tiJ.  a même été bien supé-
rieur à l'excédent de :La  balance des  paiements, 
du fa:irt  des  importations considérables de fonds 
à  court  terme  effectuées  par  les  banques.  Les 
réserves ont encore fovtement  augmenté en jan-
vier, grâce  à une  nouvelle  attribution de  droits 
de  tirage  spéciaux  et à l'émissiof'  de nouveaux 
emprunts  à l'étronger. 
La  liquidité  intérieure  des  banques  a  marqué, 
vers la fin  de l'année 1970, une expansion con-
59 joncturelle extrêmement vive,  bien  qu'eu égard 
à la demande de crédit du  public, au  total rela-
tivement  faible,  les  établissements  bancaires 
aient utilisé une grande partie des  fonds  recueil-
lis  pour réduire encore leurs  engagements  assu-
més  envers la  Banque  d'Italie au  titre d'opéra-
tions  de  refinancement.  Les  transactions  avec 
l'étranger, et surtout un déficit de caisse du Tré-
sor  exceptionnellement  élevé,  accru  notamment 
par  des  transferts  aux  organismes  de  sécurité 
sociale  et,  par ailleurs,  financé  en grande partie 
par  des  moyens  monétaires,  ont  constitué  les 
sources  principales  de  cet  afflux  de  liquidités. 
Le  rapport entre les  crédits  et les  dépôts a en-
core diminué; ,il a atteint en novembre son point 
le  plus bas de l'année, mais semble ensuite avoir 
recommencé d'augmenter en tendance, par suite 
d'un  léger  raffermissement  de  la  demande  de 
crédit. 
22  00(1 
16 OtHl 
Crédits bancaires 
à l'économie 
197l) 
Emplois  et  ressources  de  biens  et  services 
Exportations (3) 
Formation brute de capital fixe 
Consommation des administrations 
Consommation des ménages 
~·-------
Produit national brut 
Importations (3) 
1970 (1) 
:------------------------------
1\ux 
prix 
cou-
rants, 
en 
milliards 
Variation par rapport 
à l'année précédente, en ~~ 
de Lit.  Volume  Valeur  Volume  Valeur 
9.119  + 13,8  + 15,9  +  6,0  + 11,6 
9.322  +  8,0  + 14,7  +  3,8  + 15,3 
6.382  +  3,3  -+  8,3  +  3,2  +  7,1 
30.066  +  6,3  +  9,4  +  8,0  + 13,2 
47.280  +  5.9  + 10,3  +  5,1  + 11,7 
7.689  + 20,6  + 21,5  + 17,2  + 22,0 
(1)  Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1970). 
(2)  Prévisions des services de la Commission. 
(3)  Bit:ns, services et revenus de facteurs. 
Re  111arques générales  : 
Mrd Lit. 
Eeh.  :--Pmi-log-. 
1971 
1971  (2) 
Volume 
+  612 
+  3 
+  4% 
_j_  612 
-1 
1 
_j_  5  1 
+  9 
(a)  La diflùencc entr<.: les données rdatin:s aux emplois, d'une part, ct celks qui concernent les ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b)  Les  prév~sions constituent des  approximations qui ont été établies sur la  base d'hypothèses  déterminées, le 
plus sou\ ent précisées Jans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur 
élaboration ct leur publication n'engag<.:nt que la responsabilité de la Commission. 
60 La  masse  monétaire (  1 )  s'est  encore  fortement 
accrue.  Au  quatrième  trimestre,  l'augmentation 
n'atteignait pas  moins  de  25 % %  par rapport 
au  montant enregistré  un an  auparavant. 
Sur  le  marché  des  valeurs  mobilières,  la  ten-
dance  au  fléchissement  des  cours  des  actions  a 
persisté.  En revanche,  les  cours  des  obligations 
ont accusé un redressement continu, en corréla-
tion  avec  le  mouvement  analogue  observé  sur 
d'importants  marchés  financiers  internationaux 
et  grâce  aussi  à  la  poliuique  monétalire  plus 
souple appliquée depuis le milieu de 1970. 
2.  Les perspectives 
Les  perspectives d'évolution de  l'activité écono-
mique  en  Italie,  teiles  qu'elles  ont  été  esquis-
sées pour 1971 dans le précédent rapport trimes-
triel,  se  fondaient  sur l'hypothèse d'une norma-
lisation  des  rapports  entre  les  partenaires  so-
ciaux. Or ce processus n'est pas encore suffisam-
ment  engagé,  et il n'est pas  exclu  que  les  ten-
sions  entre les  partenaires sociaux  ne  persistent 
pendant  un  certain  temps.  C'est  notamment 
pour cette raison que la croissance de la produc-
tion  sera  vraisemblablement  plus  faible  qu'on 
ne  le  supposait. 
r:  faut  prévoir,  à présent,  un  taux d'expansion 
moins  élevé  des  exportations,  bien  que  la  de-
mande  potentieLle  de  produits  italiens  doive 
assurément  demeurer impor:tante. 
Les  perspectives d'expansion de  la  demande in-
térieure  apparaissent  également  plus  limitées. 
Ceci  est  en  particulier  le  cas  de  la  formation 
brute de  capital  fixe.  Pour ce  qui est des  inves-
tissements  sous  forme  de  construction,  il  faut 
s'attendre,  en raison  de  l'évolution  défavorable 
des  coûts et de la  tension persistante du climat 
social,  à  une  forte  tendance  au  ralentissement 
dans la  construction de bâtiments à usage indus-
triel ou commercial. Malgré les mesures de sou-
tien projetées par le Gouvernement, l'évolution 
de  la  construction  de  logements  restera  sans 
doute hésitante pendant quelque  temps  encore, 
ne  serait-ce  qu'en mison des  délais  de prépara-
tion technique et administrative, qui sont forcé-
( 1 )Selon  la définition de  la Banque d'Italie  (billets de 
banque,  monnaies,  dépôts  courants  de  la  clientèle,  let-
tres  de  change  émises  par certaines banques et chèques 
circulaires ) . 
ment,  dans  ce  domaine,  particulièrement longs. 
L'expansion  assez  rapide des  travaux publics,  à 
laquelle on peut s'attendre, ne pourra sans doute 
contrebalancer  ces  tendances  dans  une  mesure 
suffisante.  Enfin,  malgré  l'  actiÎ.on  énergique  des 
autorités - octroi plus Libéral et moins onéreux 
du crédit, incitations  fiscales  à l'investissement, 
programmes  d'investissement  expansionnistes 
des entreprises contrôlées par l'Etat- l'absence 
prolongée  d'une  améLioration  fondamentale  du 
climat  social  et la pression  qui  s'exerce  sur  les 
marges  bénéficiaires  de  nombreuses  entreprises 
pourraient,  entre  autres  facteurs,  sérieusement 
entraver les investissements d'équipement. 
Contrairement  à  ce  qui  s'était  passé  en  1970, 
l'expansion des dépenses  de  COizsommation  sera 
certainement bien plus vive que celle des inves-
tissements.  Il semble  pourtant qu'elle  doive  se 
révéler nettement moins  rapide que l'année pré-
cédente,  bien  que  le  relèvement  prochain  des 
traitements  des  fonctionnaires  doive  enttaîner 
un développement  accéléré  de  la consommation 
des  administrations  publiques.  En  effet,  l'aug-
mentation  des  revenus  des  ménages,  d'une an-
née  à l'autre,  sera  sans  doute  beaucoup  moins 
forte qu'en 1970, par suite d'une évolution plus 
hésitante de l'emploi et de majorations de salai-
res  vraisemblablement  moins  importantes.  En 
outre,  les  consommateurs  pourraient continuer, 
dans  les  premiers temps, à faire  preuve de rete-
nue dans leurs achats, avant que leur propension 
à dépenser ne recommence de s'accroître, notam-
ment dans la perspective de l'introductJion de la 
t<.xe  sur la  valeur ajoutée. 
Dans ces  conditions, on s'attend à présent à une 
augmentation de 4 % à 5 % du produit national 
brut en termes réels. En ce qui concerne la pro-
duction  industrielle,  un  taux  de  croissance  de 
l'ordre de 5 % est considéré comme probable. 
Le  taux  d'expansion  prévu  pour  les  importa-
tions,  et qui est également inférieur à celui qui 
avait été retenu dans le précédent rapport, pour-
rait encore  une  fois  dépasser  notablement celui 
des  exportations. 
Le  nombœ  de  salariés  continuera  sans  doute 
d'augmenter, tandis que la réduction de la durée 
moyenne  du  travail  par  salarié  se  poursuivra 
vraisemblablement. 
Ces  hypothèses  impliquent  assurément  un relâ-
chement des  tens,ions  entre l'évolution de la de-
mande  nominale  et  celle  de  la  production.  Il 
61 est pourtant à prévoir que,  tout en s'atténuant, 
la détérioration de la balance des paiements cou-
rants  et la  hausse  des  prix  resteront  sensJbles. 
Les  prix continueront de  subir les  effets  de la 
forte  divergence  observée  durant les  deux der-
nières années entre l'évolution des  coûts et celle 
de  la  productivité. 
Les perspectives d'évolution du prodlllit national 
brut, du soJde  extérieur et du niveau des  pl'ix, 
telles  qu'elles viennent d'être esquissées,  s'écar-
tent notablement  des  orientations  quantitatives 
contenues  dans  le  programme  de  politique éco-
nomiquc  à  moyen  terme  récemment  approuvé 
par  le  Conseil.  Elles  imposent  à  la  politique 
conjoncturelle la tâahe difficile de rétablir l'équi-
libre  économique  perturbé,  notamment dans  le 
souci  de  préserver l'emploi  à plus  long  terme. 
L'accalmie conjoncturelle  actuellement  observée 
dans d'importants pays, mais  aussi l'instauration 
prochaine en Italie de la taxe sur la valeur ajou-
tée,  font  apparaître  comme  une  urgente  néces-
sité le retour rapide à une évolution économique 
plus  équilibrée.  Outre  que  ce  retour  est  une 
condition  essentielle  pour que  La  production et 
l'emploi  plllissent  retrouver  prochainement  une 
Le budget de  l'Etat 
.----~------------------,-------------
Budget 
initial 
1970 
Budget 
rectifié 
1 
1971 
1 
1 
1 
i 
en 1 000  mtlliards d eLit. 
Dépenses (1)  12,9  13,2  14,4 
dont : 
- dépenses courantes  10,1  10,2  11,5 
- dépenses en capital (")  2,8  3,0 
1 
3,0 
1 
1  11,9  1 
1 
Recettes  10,3  10,5 
1 
dont : 
1 
- impôts directs  2,8  2,8 
1 
3,1 
- impôts indirects  6,9  7,1 
1 
8,2 
1 
1 
Solde (1)  2,6  2,7 
1 
- 2,5 
1 
(1)  Non compris l'amortissement de la d<::ttc. 
(2)  Y compris les participations, prêts et a>•ances. 
Ren~arq11f : 
1970  1971 
Budget initial 
1  \'  ariations en % 
! 
1  par rapport au budget 
1 
initial de l'année 
1 
1  précédente 
+  15,8  +  12,0 
+  17,9  14,1 
1 
.L  8,9 
1  4,5  1  T 
i 
1 
1 
1 
1  13,0 
1  +  16,1  T 
! 
+  15,1  .L  9,5  1 
+  13,1 
1  19,0 
1 
T 
1 
1 
Les chiffres présentés dans cc tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un cadre 
communautaire. 
62 croissance  à  la  fois  plus  rapide  et  durable,  il 
fournirait  aussi  une base  solide  pour la  réalisa-
tion des  nombreux  projets de réformes.  L'utili-
sation  optimale  des  facteurs  de production,  et 
en  particulier  la  mise  en  service  des  capacités 
disponibles,  revêtent une  importance  décisive  à 
cet  égard. 
En  ce  qui  concerne  la  politique  budgétaire,  le 
déficit de  caisse du Trésor ne devrait pas dépas-
ser celui de 1970, et devrait autant que possible 
être  financé  par  un  recours  à  l'épargne  réelle. 
Une expansion  accélérée des  dépenses  a,'{ées  sur 
l'investissement serait  pourtant tout à fait  sou-
haitable.  En particulier, les investissements sous 
forme  de  construction,  qui  ont une  forte  inci-
dence sur l'emploJ mais ne se reflètent que dans 
une  faible  mesure  sur les  importations,  doivent 
être soutenus tant par des  mesures  directes  que 
de manière indirecte, d'autant plus qu'ils répon-
dent à des besoins sociaux pressants. Le faü que 
les entmves qui freinent la production des autres 
secteurs  de  l'industrie  n'affectent  apparemment 
pas la construcûon, du moins  pas dans la même 
mesure,  est un autre argument en  faveur  d'une 
poLitique  active  en ce  domaine.  Par ailleurs, on 
pourrait, dans  le  cadre  des  travaux en cours  en 
vue  de  la  réforme  fiscale,  tenir  compte  de  la 
nécess1ité  de faciliter le maniement du budget de 
l'Etat en ,tant qu'instrument de la politique con-
joncturelle. 
Outre  l'octroi  de  primes  à  la  construction,  il 
conviendrait  de  prendre  d'autres  mesures  d'en-
couragement  pour  développer  l'épargne,  et  de 
favoriser  son utilisation à l'intérieur du pays en 
ménageant,  sur  le  marché  italien  des  capitaux, 
des  possibilités  de  placement aussi  Larges  et at-
trayantes que  possJble.  Il serait hautement sou-
haitable  que  le  projet  déjà  anoien  de  création 
de  fonds  d'jnvestissement  italiens  pwsse  être 
réalisé dans le cadre de la réforme fiscaJe.  D'au-
tre part, une stabilisation suffisamment durable 
du  niveau  des  prix ne  manquerait  pas  de ren-
forcer sensiblement les effets des mesures visant 
à  favor1iser  l'épargne  et à  consolider  le  marché 
des  capitaux. 
En matière de politique monétaire, une vigilance 
et une  souplesse  toutes particulières s'imposent 
actuellement pour éviter de  trop fortes  fluctua-
tions  de  l'évolution  conjoncturelle.  Il  semble 
que  la  propension  à investir  des  chefs  d'entre-
prise ne soit guère affectée, pour le moment, par 
une insuffisance  des  possibilités  de  crédit,  mais 
plutôt par d'autres  facteurs,  tels  que  la  persis-
tance des  tensions  sociales, la forte compression 
des marges bénéficiaires et, de manière générale, 
l'incertitude  des  perspectives  d'évolution  de 
l'économie.  L'adaptation  des  taux  d'intérêt  en 
fonction  de  la  tendance à la  baissse enregistrée 
sur les marchés financiers internationaux devrait 
être poursuivie avec  prudence, eu égard notam-
ment à l'équilibre de  la  balance  des  paiements. 
La  mise en œuvre de la politique conjoncturelle 
qui vient d'être décnite se trouverait gtandement 
facilitée  si  tous  ceux  qui  participent au  proces-
sus de production tenaient davantage compte de 
l'interdépendance  des  facteurs  économiques  et 
des  limites de  charge à ne  pas  dépasser,  et sur-
tout si  les  partenaires sociaux pouvaient retrou-
ver la voie d'une coopétation constructive. 
Principales mesures de politique 
conjoncturelle 
Décembre: 
- Fin  décembre,  plusieurs décrets sont publiés, 
qui marquent le  début de  la  réforme administra-
tive  décidée  depuis  longtemps :  réorganisation 
des  différentes carrières  et catégories,  améliora-
tion  (de  14,5 %  en  moyenne)  des  rémmzéra-
tions  des  fonctionnaires  en  service  actif,  majo-
ration de 10 % des pensions nettes par anticipa-
tion  sur  la  fixation  de  nouveaux barèmes,  amé-
nagement  des  traitements des  magistrats. 
Janvier: 
- Pour  la  première  fois  depuis  longtemps,  le 
coût  du  crédit  de  refinancement  de  la  Banque 
d'Italie - majoré à plusieurs reprises depuis le 
mois de  mars  1969 - est réduit,  avec effet au 
11  janvier  19  71  (par  un  abaissemmt  du  taux 
d'intérêt des avances sur titres,  ramené de  5,5 à 
5 %). Le supplément (de 0,5 à 1,5 point)  qui 
avait été institué pour les avances remboursables 
à échéances fixes est maintenu. 
- Vers la  fin  de  janvier,  le  Gouvernement dé-
pose  un  projet  de  loi  prévoyant  d'importantes 
mesures  en  faveur  du  développement  écollomi-
que de l'Italie du Sud. Ces mesures doivent per-
mettre de réaliser,  au  cours de la  période  19  71-
197  5,  des  investissements  i11dustriels  s' élevmzt, 
63 en  moyenne  annuelle,  à  1 200  milliards  de 
lires,  ainsi  qu'une  augmentation  annuelle  de 
l' etnploi  portant  sur  160 000  personnes;  ces 
chiffres  représente;zt  respectivement  plus  du 
double  et  plus  du  triple  des  résultats  obtenus 
dans  le cadre des programmes gouvernementaux 
antérieurs.  Sont notamment prévus : 
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un  relèvement  du  pourcCïltage  d'illvestisse-
ments  que  les  entreprises  contrôlées  par 
l'Etat doivent réaliser dans le Sud de l'Italie 
(le pourcentage est porté de  60  à 80 % des 
investissements  totaux  de  ces  entreprises); 
une  prorogation  (jusqu'.)  fin  1980)  et  un 
élargissement  de  la  «fiscalisation »  partiel-
le  - en  vigueur  depuis  le  mois  d'août 
1968 -des charges sociales  portant sur les 
entreprises  industrielles  et  artisanales  au 
Sud de l'Italie et sur leur personnel; 
en  tant  que  mesure  indirecte  en  faveur  de 
l'économie  de  l'Italie  du  Sud,  l'institutio11 
d'une  taxe  spéciale  à charge  des  entreprises 
industrielles  qui,  après  l'entrée  en  vigueur 
de la  loi,  effectueront dans certaines régions 
à forte concentration industrielle du Nord et 
du  Centre  de  l'Italie  des  investissements 
d'une  valeur  supérieure  à  400  millions  de 
lires.  Ces  investissements  seront  soumis  à 
autorisation.  La  taxe spéciale - d'un  mon-
tant de 1 million de lires par travailleur nou-
vellement  recruté  au  delà  d'une  augmenta-
tion d'effectif de  100 personnes - est des-
tinée à améliorer l'infrastructure sociale daus 
la  région  où  est  établie  l'entreprise  en 
question. Italie 
TABLEAU 1 :  Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 
1  19G6  1967  1968  1969  1970  1970  1 
~----·~--'--\-'-ar-ia-t-io_n_s_,_e_n_v_o._lu_m_e_cp_a_r._r-ap_p_o_r_t-'-----~ 
1963 
~ 
1001
1 
1  à l'année précédente (en %)  -
------·-------·  -· ---·-· ---- ________________  ,  _____  ! 
Produit national brut  5,9  6,8  6,0  5,9  5,1 
Production industrielle  7,4  8,7  8,7  7,0  6,4 
Importations totales  13,7  12,6  7,5  20,6  17,2 
Consommation privée  6,8  7,1  4,7  6,3  8,0 
Consommation publique  3,2  4,3  4,1  3,3  3,2 
Formation brute de capital fixe  4,0  11,8  7,7  8,0  3,8 
Exportations totales  13,2  6,7  15,4  13,8  6,0 
Produit national brut par tête  5,1  6,0  5,4  5,1  4,8 
Produit national brut par personne 
active occupée  7,4  5,7  6,0  7,0  4,6 
Variations en valeur par rapport 
à l'année précédente (en  '.~6) 
Rémunération brute par salarié  7,9  8,5  7,1  8,8  13,7 
TABLEAU 2: Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 
1 
1966 
1 
1967 
1 
1968 
1 
1969 
1 
1 
Solde extérieur 
mio. u.c.  1 723  1235  2 274  1 963 
% du produit national brut  +  2,7  +  1,8  +  3,0  +  2,4  + 
Taux de chômage  3,9  3,5  3,5  3,4 
1 
1 
Prix de la consommation privée  1 
(nriations par rapport à l'année précédente, en%)  +  2,9  +  3,0  +  1,6  -- 2,9 
1 
142 
151 
189 
145 
129 
122 
225 
132 
144 
188 
1970 
637 
0,7 
3,1 
4,8 
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TABLEAU 3 :  Commerce extérieur (évolution à prix courants) 
Y  a  leur  Y miations par rapp(lrt à  1  Indice 
l'année précédeute (cu %)  1903=100 
absolu~ 
()fio. u.c.) 
lUti.J 
1 
196ü 
1 
1UG7 
1 
1gû;:> 
1 
1g6g  r~- 190ll 
--~------ ------ --~---
1  i  i  1 
Exportations de marchandises 
1 
8,31 
1  1 
Total 
1 
:..:'0,7  11,7  17,0  1.-.,:l  ~.):3  11 7:36 
Intra-C.E.E.  :!7,()  12,1:1  3,3  20,!J  2:!,2  2'id  .J- !J8ô 
Extra-C.E.E.  16,·!  11,0  ll,ü  14,5  10,6  1t>8  6 750 
Exportations de produits alimentaires, boissons, laiJ,.es 
Total  20,5  1,5  4,7  - 3,7  15,7  Hil  1 006 
Intra-C.E.E.  31,4  0,4  - 1,7  - 1,3  21,4  lü!J  550 
Extra-C.E.E.  9,5  2,8  12,4  - 6,1  9,5  126  456 
Exportations de maW-res  premières et produits énergétiques 
Total  18,7  10,0 1  9,1  H,1  1,1  1~9  895 
Intm-C.E.E.  34,2  21,5  15,9  11,7  - 2,0  262  334 
Extra-C.E.E.  12,4  5  •)  5,3  13,7  3,1  Hi.i  561 
Bxportatious de produit• industriels tlnis et semi-fini;  1 
Total  20,9  13,4  H,S 
20,0  1 
16,7  253  0  .S35 
Intra-C.E.E. 
1 
26,2  14,6  3,2  25,4  24.9  306  4 101 
Extra-C.E.E.  17,8  12,6  12,4  16,7  11,5  225  5 734 
1 
1 
1 
Importation; uc marchandises 
Total  1,6  16,7  12,91  4,3  21,5  165  12 453 
In  tra-C  .E.  E.  - 3,1  21,6  21,5  9,1  29,9  195  4 819 
Extra-C.E.E.  3,9  14,4  8,8  1,8  16,7  151  7 634 
Importations de 1)roduits alimeutaires,  bobsons,  tabacs 
Total  18,9  9,7  0,7  8,5 
1±.91 
lüi'  2 11:'< 
Intra-C.E.E.  20,6  13,5  26,6  29,0  20,S  3:!8  7:'<9 
Extra-C.E.E.  18,4  8,7  - 6,4  0,9  9 .,  132  1 429  .~ 
Importations de matières  premL~ros et  produits énergétiques 
Total  8,5  15,1  13,7  1,0  13,0  161  4 170 
Intra-C.E.E.  18,7  18,2  14,2  - 3,0  20,6  1~7  597 
Extra-C.E.E.  7,0  14,6  13,6  1,7  11,~  107  3 573 
Importations !le produits industnelb GuiB  et semi-finis 
Total  - 10,8  22,0  18,8  8,6  31.1)  lHi  {î  064 
Intra-C.E.E.  - 10,8  24,2  22,3  8,1  :12,-f  17'J 
1 
3 432 
Extra-C.E.E.  - 10,9  19,4  14,5  9,2  29,1  1  13! 
1 
2 G32 
TABLEAU 4:  Principaux indicateurs mensuels 
Production industrielle 
(1963  =  100) 
Kombre de chômeurs 
(en 1000) 
Coustruction :  K ombre de 
permis de  construire pour 
logements (en 1000) 
1 Armée!  Janv.  1  Fév.  1  Ma rs 
1:1110 
1\ltiO 
JVïO 
1liGK 
1\Hi\) 
] ~IÏO 
l.UJ,3 
1 Pi.I 
1 fil ,5 
!110,4 
.91.!,~ 
ii17,J 
31,3 
Hl,4 
17,0 
1':!1,5 
]J,J,9 
151,0 
1163,8 
v.>s,7 
X14,0 
+~.l 
21,4 
22,3 
13 
14 
1() 
95 
91 
84 
.'\ 
2 
2 
lj  '  ·'  7  ,.3 
,1,6 
:.! ,7 
!;,3 
7,5 
;,,3 
3.3 
4-,ô 
1 
Avril 
13.1,7 
147 ,Î 
1:}1,3 
94:J,I 
8.9.},8 
S45,8 
5:JJî 
21,4 
25,3 
Consommation  prhée  :  1\!6,; 
Chiffre d'affmros d"s grands 1  lll6\J 
magasins (1003  =  100)  1070 
J.);'JJ 
105,1 
],\;!,() 
1.)11,3 
1/)0,6 
li'fJ,8 
6,8, 
'j  ,·1 
11 
11, 
lV  ,\,:! 
H1,1 
J.:.rJ,'ï 
170,7 
Prix à  la consommation 
(1963  =  lOO) 
Importations de marchan-
dises (Mio. u.r  .) 
Exportations de  marchan-
dises (Mio. u.c.) 
Solde  de  la  balance  com-
merciale (Mio. u.c.) 
]\lfi() 
1U7U 
Hill 
HlU\1 
1070 
1971 
l!JüD 
1!l7U 
JUil 
1069 
1~70 
1071 
Réserves officielles en or et  J 9<10 
en devises (Mio. u.c.)  l!JïO 
1D71 
Disponibilités  monétaires  lGGI:l 
(Mrd. Lit.)  19G9 
lDïO 
66 
11\l,fl  1~0.1 
1~3.1  1  1~6.1 
1-ll -~ 
u•~.sr  .'140,1 
1J;,;,o  1 o:-,8,6 
'(115/i.f,)l 
1  .'13U,fl 
1  !!.!5,4 
1 0/Y,:!  1  !J.J,J,l 
(l1~:!.6) 
12 
1~ 
!}.) 
l  14 
!Il 
Vo 
0,0 
5,~ 
J.1 
,J,O 
:!,4 
6,0 
J.J,rJ  - .J,6  - 1,7 
- ,9),8  -JJ/i,2  -15  7,0 
(-.J,J,O) 
4  7"27  4  û3tl  4 -!93 
4  457  :l 943  3 947 
5 652  5 816 
17 863  ] 7 t\52  17 976 
20 HO  20 :iï\J  20 1<36 
2~ t\:3U  ~· 122  2·1  0.~9 
1~1.1 
127,:2 
!J!J;;,';' 
1z ZJ0,8 
1 025.0 
1  11~,8 
+ 29,3 
- 132,0 
4 571 
3 923 
11:3  235 
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RE1IARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office  statistique  des  Communautés  européennes·  (sauf mention  contraire).  Conversion  en  unité  de 
compte (1  u.c.  =  0,888671 gramme d'or fin  =  1 dollar US) sur la base des taux de change officiels. 
Graphique  1 
- Exportations  (f.o.b.).  Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
- Production industrielle  : Série corrigée des variations saisonnières. A l'exclusion du bâtiment et de l'industrie 
des  denrées  alimentaires,  boissons  et tabacs.  1\Ioyennes  mobiles  sur trois mois. 
Graphique} 
- Marché de l'emploi :nombre de personnes inscrites au chômage. Séries du Ministero del Lavoro e della Previ-
denza Sociale, corrigées des variations saisonnières par l'O. S.C.E.; moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 4 
- Importations  (c.a.f.).  Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
- Prix à la consommation et salaires : Source ISTAT. Salaires minima conventionnels (à l'exclusion des allocations 
familiales) des travailleurs de l'industrie; séries calculées J'après les salaires horaires. 
Graphique 6 
- Balance commerciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 
Graphique  7 
- Crédits bancaires à l'économie  : Source Banca d'Italia.  Crédits à  court terme accordés aux entreprises et aux 
particuliers. Situation en fin  de mois. 
Tableau  1 
Source pour 1969 et 1970  : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1970). 
Produit national brut aux prix du marché. 
Production industrielle : valeur ajoutée par l'industrie au coût des facteurs. 
Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération des salariés par salarié  : déduction faite des cotisations sociales à charge de l'État. 
Tableau 2 
Solde extérieur : biens, services et revenus de facteurs. 
Taux de chômage :nombre de chômeurs en pourcentage de la population active. Source : I.S.T.A.T. 
Prix de la consommation privée : indice des prix implicites calculé sur la base des comptes nationaux. 
Tableau 3 
Exportations f.o.b., importations c.i.f. Conversion sur base des taux de change officiels.  Le regroupement des 
produits est effectué sur la  base de la  « classification statistique et tarifaire pour le  Commerce international  » 
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: groupes 0 et 1; matières premières et produits énergétiques: 
groupes 2 à 4; produits industriels finis et semi-finis :groupes 5 à 9. 
Tableau 4 
Production industrielle (à l'exclusion du bâtiment et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) 
chiffres désaisonnalisés. 
Chômeurs  : séries du l\linistero del Lavoro e della Previdenza Sociale; chiffres désaisonnalisés par l'O.S.C.E. 
Construction : autorisations de bâtir dans les communes chefs-lieux de province et dans les communes de plus 
de 20 000 habitants; chiffres non désaisonnalisés. 
- Consommation privée : indice de valeur du chiffre d'affaires des grands magasins; chiffres désaisonnalisés. 
- Prix à la consommation : indice brut. 
- Importations c.i.f., exportations f.o.b. Chiffres désaisonnalisés. 
Solde de la balance commerciale  : différence entre les chiffres désaisonnalisés des exportations et des importa-
tions. 
Réserves officielles nettes d'or ct de devises  : Source Ufficio Italiano dei Cam  bi. Situation en fin de mois. 
Disponibilités monétaires  : billets et monnaies divisionnaires en circulation, à l'exclusion des encaisses du Tré-
sor, Comptes courants à vue du secteur non bancaire auprès des établissements de crédit recensés; chèques cir-
culaires (vaglia c assegni) de la Banque centrale et des autres banques et instituts de crédit. Situation en fin  de 
mois. 
67 D.  Pays-Bas 
L'évolution  économique  aux  Pays-Bas  est  restée  caractérisée,  à la  fin  de  l'année 
écoulée, par de fortes tensions inflationnistes. Certes l'expansion de la demande, tant 
intérieure  qu'extérieure,  a été  un  peu  moins  vive  qu'à l'automne  dernier;  mais  la 
production intérieure a perdu,  elle aussi,  de  son dynamisme,  par suite surtout d'im-
portants  goulots  d'étranglement  au  niveau  des  capacités  et de  la  pénurie  aiguë  de 
main-d' œuvre. Au cours  des  derniers  mois,  la  hausse  des  prix est demeurée  rapide 
sur le marché intérieur, non seulement du fait de l'évolution du rapport entre l'offre 
et la demande,  mais aussi sous l'effet de l'augmentation persistante des coûts. Malgré 
l'aggravation du  déficit de  la  balance des  paiements courants,  la  balance globale des 
paiements s'est soldée  par  de  nouveaux excédents. 
Il  n'y  a  guère  lieu,  pour  le  moment,  d'escompter  une  accalmie  prochaine  de  la 
conjoncture.  C'est dans  l'évolution  des  prix  et des  salaires  que réside  le  danger  le 
plus sérieux pour les prochains mois. Aussi conviendrait-il, pour préserver la capacité 
concurrentielle  de  l'économie néerlandaise,  de  maintenir l'orientation  restrictive  de 
la  politique  économique  jusqu'au  moment  où  des  tendances  à  la  stabilisation  se 
seront clairement  affirmées. 
1.  L'évolution au cours des derniers 
mois 
passé  de  15,7 %  en  valeur  les  résultats  enre-
gistrés un an  plus tôt. 
L'essor  v,jgoureux  qlllÏ  a  caractérisé  l'économie 
néerlandaise durant la majeure partie de l'année 
écoUJI.ée  semble  maintenant  avoir  dépassé  son 
point culminant.  Si  les  tensions  sont demeurées 
très vives, on discerne cependant certains signes 
d'essoufflement  de  la  demande.  L'accentuation 
de  l'orientation  restrictive  de  la  politique  éco-
nomique  a  sans  doute  joué  un  rôle  important 
à cet égard. 
Durant  les  derniers  mois,  les  impulsions  don-
nées  par les  exportations à la  croissance écono-
mique se  sont légèrement affaiblies.  Tel est sur-
tout le cas  des exportations vers les  autres pays 
de  la  Communauté.  Le fait  s'explique,  au  pre-
mier  chef,  par  le  ralentissement  observé  dans 
l'expansion de la demande en provenance de ces 
pays,  mais  peut-être  aussi  par  la  concurrence 
accrue  d'autres  fournisseurs  qui  ont pu, entre-
temps,  raccourc,ir  leurs  délais  de  livraison.  En 
outre,  les  ventes  de  divers  produits  agricoles 
ont  accusé  une  régression.  Suivant  les  statisti-
ques  douanières,  les  exportations  de  marchan-
dises, au  quatrième  trimestre de  1970,  ont dé-
Exportations  Mio U.C. 
1 500 m --ro--rt--rr-rr-rr-rr-rr-rrTTTTTTTTTTTTrTTTïl 
1111111'1  V YIYIIVIIIIXK XIJ.III 
1969 
Dans  le  domaine de la  demande  intérieure,  on 
observe,  depuis  le  début  de  l'année,  les  pre-
miers  indices  d'un développement moins  rapide 
de  la  propension  à  investir  des  entreprises. 
D'une part, de nombreuses  entreprises,  en par-
ticulier dans le secteur des  biens  de consomma-
tion,  se  sont  efforcées  de  mieux  adapter  leurs 
stocks à leurs  possibilités d'écoulement;  d'autre 
69 part, il semble  que l'expansion de la  formation 
brute de capital fixe  des entreprises ne soit plus 
aussi  vive  que  durant  la  majeure  partie  de 
l'année écoulée.  Cette évolution a tenu non seu-
lement aux restrictions apportées, dans certaines 
régions  du pays,  à la délivrance de  permis pour 
des constructions à usage industriel, mais encore 
à la pression exercée sur les marges bénéficiaires. 
Il semble aussi que les dépenses d'investissement 
des  administrations  publiques, et en particulier 
de  l'Etat,  n'aient  augmenté  que  faiblement  au 
cours des derniers mois. En revanche, à en juger 
d'après  le  nombre  des  récentes  mises  en chan-
tier,  il  se  pourrait que la construction de  loge-
ments  ait  montré  un  peu  plus  de  dynamisme, 
bien  que  ce  secteur  précisément  souffre  beau-
coup de  la  pénurie de main-d'œuvre. 
L'économie néerlandaise est de plus en plus net-
tement  caractérisée  par  une  conjoncture  de 
consommation.  Vers  la  fin  de  l'année dernière, 
la  perspective  d'une  majoration  des  taux de  la 
taxe  sur  la valeur  ajoutée  a  même  donné  lieu, 
temporairement, à un véritable boom des  achats 
de  biens  de  consommation  durables,  qu,i  a  été 
suivi  d'une  évolution  plus  modérée  dans  les 
mois suivants. L'expansion, importante au  total, 
des dépenses de consommation privée est surtout 
imputable  à  l'accroissement  rapide  des  revenus 
salariaux  enregistré à l'automne dernier,  et qui 
n'a été freiné qu'au début de  1971, au  moment 
où  le  Gouvernement  a  temporairement  limité 
les  nouvelles majorations de salaires. Le pouvoir 
d'achat  des  ménages  a  également  été  réduit,  à 
partir  du  1"r  janvier,  par  l'alourdissement  de 
l'imposition directe. 
Du fait  surtout  d'une  complète  utilisation  des 
capacités  dans  de  nombreux  secteurs  de  l'éco-
Production industrielle 
200 
1963  = 100 
Ech  "Pmi-log  .. 
190 
1  1  1  1  1 /.  1  1  1 1  1 1  1 1  1 1  11·  Il 
NI@ 
180  r-~ 
1 
~ 
v 1 
1---
170 
160 
Il 
ISO  Il  t  1.  11  Il  Il  1 1  1 1  1 1  1 1  Il  Il  1 1 
I UrnNY~W~~X~~ IU illNV~ W~~X ~~IU WNY~W~~~~U 
1969  1910  1971 
70 
nomie,  la  croissance  de  la  production  s'est 
ralent.ie  au  cours  des  derniers  mois.  Aussi  l'in-
dice  de  la  production  industrielle  du  Bureau 
œntral  de  Smtistique  (C.B. S.),  corl1igé  des 
variations  saisonn,ières,  n'a-t-il  plus  guère  aug-
menté  vers  la  fin  de~  l'année.  En  décembre, 
cependant,  la  production  industrielle  dépassait 
encore  de  5 %  son  niveau  de  décembre  1969. 
Dans  les  autres  branches  d'activité,  en particu-
lier dans  le  secteur  des  services,  il semble  que 
l'  e~pansion de la production considérée dans son 
ensemble soit restée assez  vive. 
Alors que les  tensions sur le marché de l'emploi 
n'ont cessé de croître jusqu'à l'automne de 1970, 
des  indices  de  légère  détente sont apparus  vers 
la  fin  de l'année.  Pour la  première fois  depuis 
1967, le nombre d'emplois vacants a cessé d'aug-
Marché de l'emploi  en milliers 
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men ter. En février, le taux de chômage (nombre 
de chômeurs par rapport à la population active 
civile)  était,  après  correction de l'incidence sai-
sonnière,  légèrement plus  élevé - soit de plus 
de  1,2 %  - qu'à l'automne dern.ier. 
Importations  MioU.C. 
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OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS  L'INDUSTRIE 
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Remarque: L'enquête recouvre  le  secteur de  la construction,  mais  non les  secteurs suivants: papier, pétrole, 
minéraux non métalliques. 
GRAPHIQUES A, B, C et D  : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses : • supérieur à la normale •, ou «augmentation •; 
0,02 pour les réponses: «normal •, ou • stabilité •; 
0,01 pour les réponses: • inférieur à la normale •. ou • diminution •· 
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8( Le~ importations,  qui  avaient  bruquement  aug-
menté  au  cours  du  second  semestre  de  1970 
sous  l'effet  du développement  rapide  de  la de-
mande intérieure finale,  ont sans  doute accusé, 
au début de 1971, une légère tendance au ralen-
tissement. Selon les statist,iques douanières, elles 
ont dépassé de  21  %  en valeur et de 16,5% en 
volume,  au  quatrième trimestre, le  niveau enre-
gistré  un an  auparavant. 
Etant  donné  l'écart  considérable  qui  subsiste 
entre  la  demande  nominale  et l'offre  réelle,  et 
surtout du fait de la forte hausse des coûts sala-
riaux  enregistrée  en  1970, le climat des  prix  a 
continué  de  se  détériorer.  En  outre,  dans  le 
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domaine des  prix à la consommation, le  relève-
ment des  taux de la  taxe sur la valeur  ajoutée, 
ainsi  que  l'augmentation  des  tarifs  de  divers 
services publics, 0111t  accentué la hausse. L'indice 
des  prix  à  la  consommation  s'est  élevé  de 
2,4 %  de décembre à février;  il a ainsi dépassé 
de  6,9 % le  niveau atteint un an  auparavant. 
Balance  commerciale 
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La  détérioration  de  la  balance  des  paiements 
courants, particulièrement nette depuis le second 
semestre  de  1970,  s'est  poursuivie  durant  les 
derniers  mois.  Le  déficit  élevé  de  la  balance 
commerciale a  joué un rôle décisif  à cet égard. 
Cette détérioration n'apparaît toutefois pas dans 
l'évolution de la  balance globale des paiements, 
du  fait  que  l'afflux  de  capitaux  étrangers  aux 
Pays-Bas,  en  dépit  d'un certain  ralentissement 
par  rapport  à  l'automne  dernier,  est  demeuré 
considérable.  Les  réserves  nettes  d'or et de  de-
vises de la banque d'émission ont donc continué 
de  s'accroître.  Compte  tenu  d'une  attribution 
de 271  millions de florins  au  titre des droits de 
cirage  spéciaux,  elles  ont dépassé de 2,38  mil-
liards  de  florins,  en  janvier,  le  montant  enre-
gistré un an  plus  tôt. 
L'effet  expansif  exercé  sur  les  liquidités  inté-
rieures  par l'étranger  et par  le  crédit  bancaire 
accordé aux entreprises et aux particuliers a été, 
au  quatrième  trimestre,  en  grande  partie  com-
pensé par les  opérations de  trésorerie des  admi-
nistrations publiques. La baisse du taux de liqui-
dité  (rapport entre la masse monétaire et quasi-
monétaire  et  le  revenu  national),  qui  s'était 
amorcé au  milieu de l'année dernière, s'est donc 
poursuivie.  En  décembre  toutefois,  la  masse 
monétaire accusait  un accroissement  de  11,7 :% 
par rapport à décembre  1969. 
Depuis  le  mois  d'août,  l'expansion  du crédit à 
court terme consenti au  secteur privé est restée 
dans les  limites du plafond fixé.  Celui-ci a d'ail-
leurs  été  abaissé  une  nouvelle  fois,  pour  les 
Crédits bancaires à l'économie 
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mois  de janvier et février.  Sur le marché moné-
taire  et financier,  la  tendance  à  la  baisse  des 
taux d'intérêt s'est poursuivie, par suite notam-
ment de l'afflux de capitaux étrangers. 
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1 
1968  (1)  1970  (2) 
-~~-·  ----------~---~~~-----'---
Exportations (4) 
Aux 
prix 
cou-
rants, 
en 
milliards 
de FI 
42,06 
Volume 
1 
+ 15,6 
Variation par rapport 
à l'année précédente, en% 
1 
Valeur  1 Volume  Valeur  Volume 
+  17,51 +  12~  + 18~  +  8% 
Formation brute de capital fixe  24,18  +  0,6  +  7,9  +  7  + 15~  +  6 
Consommation des administrations 
Consommation des ménages 
-~----- - -~~----
Produit national brut 
Importations (4) 
(1)  Ccntraal Bureau voor de Statistiek. 
(2)  Estimations du C.P.B. 
(3)  Prévisions. 
( 4)  Biens, services et revenus de facteurs. 
Re111arques générales  : 
14,33  +  1,7 
51,67 
1+ 
4,0 
91,87  +  5,1 
41,47  +  14,5 
+  11,8 
+  10,5 
+  11,4 
+  18,4 
+  3}·;  +  12~  +  3 
+  7~  +  11~  +  5 
------
+  6 
+  14~ 
1 
+11 
+  22 
+  4 
+  8  1 
~-------1 
(a)  La différence entre les données relatives aux emplois, d'une part, et celles qui concernent les ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b)  Les  prévisions constituent des  approximations qui ont été établies  sur la base d'hypothèses  déterminées.  le 
plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur 
élaboration et leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 
2.  Les perspectives 
Même  si  les  tendances,  actuellement  percepti-
bles,  d'un  rapprochement  progressif  entre  la 
croissance  de  la  demande  en  termes  nominaux 
et l'offre en  termes réels  devaient se  poursuivre 
durant les  prochains  mois,  les  facteurs  conjonc-
turels  d'expansion  resteront  si  actifs  que  de 
nouvelles  tensions  sont  à  craindre  dans  le  do-
maine  des  prix,  des  coûts  et de  la  balance  des 
paJements.  Ce  semit surtout le  cas  sli,  au cours 
du second semestre, quand aura pris fin la limi-
t:::.tion  temporaire de majorations de salaires qui 
a été .introduite au début de l'année, la  progres-
sion  des  revenus  des  ménages  se  faisait  plus 
rapide encore. 
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Etant  donné  la  pleine  utilisation  des  facteurs 
de  production  dans  de  nombreux  secteurs  de 
l'économie, la forte demande intérieure, et enfin 
les  tendances  conjoncturelles  observées  dans  les 
principaux pays  acheteurs,  le  rythme des  expor-
tations néerlandaises ne devrait guère s'accélérer 
dans les prochains mois, d'autant plus que l'aug-
mentation des coûts salariaux par unité produite 
est plutôt de nature à aggraver les  difficultés en 
matière  d'exportation,  déjà  latentes  auparavant 
dans  des  secteurs  en  proie  à  des  difficultés 
structurelles,  tels  que  les  industries  textile,  de 
l'habillement,  du  cuir  et  des  denrées  alimen-
taires. L'expansion  de  la  demande  intérieure  cont:-
nuera  vraisemblablement  de  se  modérer durant 
les  prochains  mois.  L'affaiblissement  des  inves-
tissements  des  entreprises  est  sans  doute  b 
seule  raison  de  cette  évolution.  Le  niveau  des 
stocks  étant  très  élevé,  les  investissements  des 
entreprises  dans  ce  domaine  ne  contribueront 
guère à l'expansion de la  demande.  Abstraction 
faite  de l'accroissement  important  des  investis-
sements  en moyens  de  transport,  et en  particu-
lier des achats d'avions, les  investissements fixes 
des  entreprises  connaîtront  probablement  un 
ralentissement,  imputable  notamment  à  l'inci-
dence  de  la  politique économique  restrictive  et 
à  la  forte  pression  des  coûts.  En  revanche,  il 
est à prévoir que l'évolution des investissements 
des  administrations publiques et de  la  construc-
tion  de  logements  restera  nettement orientée  à 
l'expansion;  à cet égard, les  mesures  de soutien 
prises  par  le  Gouvernement  en  faveur  de  la 
construction résidentielle et, en  ce qui concerne 
le  secteur  public,  les  investissements  en  cons-
truction  des  collectivités  locales  subordonnées, 
joueront un rôle important. 
Après  l'accalmie  passagère  qui  a  marqué  le 
début de l'année, les  dépenses de consommation 
des  ménages  devraient  de  nouveau  accuser  une 
vigoureuse expansion.  Jusqu'au milieu  de  1971, 
les  salaires  par  tête  n'augmenteront  qu'à  un 
rythme  relativement  lent.  En effet,  lors  du  re-
nouvellement  des  conventions  collectives,  les 
majorations  de  salaires  ont été limitées à  3 %, 
avec la possibilité de les relever d'un point après 
une  période  de  trois  mois.  Mais  au  milieu  de 
l'année,  ces  restrictions  seront  levées  pour  un 
grand nombre de travailleurs, de sorte qu'il faut 
escompter  pour  lors  un  mouvement  de  rattra-
page.  En moyenne  annuelle,  l'augmentation des 
sa1aires  par travailleur  devrait  être  à  peu  près 
la même qu'en 1970 ( 12,5 %)  . L'expansion des 
revenus  dis:ponibles  des  ménages  sera  toutefois 
sensiblement  moins  élevée  que  la  hausse  des 
salaires,  en  raison  de  l'évolution  relativement 
plus  modérée  des  autres  revenus  - à  l'excep-
tion  des  revenus  de  transfert  - ainsi  que  de 
l'incidence  de la progressivité de l'impôt. 
Etant donné la  persistance d'importants goulots 
d'étl'langlement  de  1a  production,  l'offre  inté-
rieure ne montrera qu'une faible élasticité durant 
les  prochains  mois  et ne  sera  donc  pas  en  me-
sure  de  s'adapter à l'expansion de  la  demande. 
Les  tensions sur le marché de l'emploi resteront 
de  toute manière assez  vives,  d'autant plus que 
de  nouvelles  réductions  de  la  durée  du  travail 
sont prévues dans les conventions collectives. Le 
taux de  croissance  de  4 %  environ du produit 
national  brut  en  termes  réels,  avancé  pour 
l'année  1971  dans  le précédent rapport  trimes-
triel,  apparaît  toujours  comme  une  estimatio:-1 
réaliste. 
Les  tensions  relativement  vives  qui  affectent 
l'économie,  ainsi  que  les  importants  achats 
d'avions auxquels il faut s'attendre entraîneront 
dans  les  prochains  mois  un  développement 
appréciable  des  importations.  Aussi,  dans  une 
première  phase,  la  balance  des  paiements  cou-
rants devrait-elle rester fortement déficitaire;  ce 
n'est que pour la fin  de l'année qu'un redresse-
ment pourrait être escompté. 
Le  climat des  prix  restera défavorable,  ce  qu'il 
faut  attribuer  non  seulement  à  l'évolution  du 
rapport  entre l'offre et la demande,  mais  aussi 
à  l'accroissement  des  coûts  salariaux  par unité 
produite,  qui  sera  vraisemblablement  beaucoup 
plus  important  qu'en  1970.  En  tout  cas,  la 
hausse  de  l'indice  des  prix à  la  consommation 
privée  se  situera,  en  moyenne  annuelle,  bien 
au-dessus  des  orientations figurant dans  le  troi-
sième  programme  de  politique  économique  à 
moyen  terme  de  la  Communauté. 
Les  perspectives  d'évolution de la  demande  et, 
en particulier, le danger d'une nouvelle et vigou-
reuse  poussée  des  prix et des  salaires  excluent 
provisoirement  une  atténuation  du  caractère 
restrictif de la  politique économique. 
Même  si  l'expansion  de  la  demande  devait  se 
ralentir,  il ne faut  pas  oublier  que  l'offre  inté-
rieure,  de  son  côté,  a  perdu  de  son  élasticité. 
Aussi  la  consolidation  de  l'économie  néerla:-1-
daise devrait-elle rester, dans les premiers temps, 
l'objectH  essentiel  de  la  politique  économique. 
Etant  donné  les  fortes  tensions  qui  menacent 
cette  économie,  il est  pJ_einement  justifié  de 
maintenir,  pour le  moment,  les  restrictions  qui 
ont été progressivement introduites  depuis  sep-
tembre  dernier.  Comme  les  mesures  adoptées 
dans  le  cadre de  la politique des  revenus  n'ont 
qu'un oaractère provisoire,  11  ne semble pas  op-
portun, smtout dans les circonstances présentes, 
d'assouplir la polritlique monétaire ou budgétaire. 
Pareil acssouplissement serait d'autant moins sou-
ha,itable  que les  prévisions les  plus récentes  des 
autorités néerlandaises  ont mis  en lumière qu'à 
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1970  1971  1970  1971 
~~~~~ 
Budget  Résultats 
Budget initial 
initial  provisoires 
Variations en % 
1 
en milliards de FI. 
par rapport au budget 
initial de l'année 
précédente 
1 
1  (1)  (1) 
1 
Dépenses (2)  28,4  28,9  32,1  +  11,2  +  13,0 
1 
dont: 
1 
1 
- dépenses cou  rantes  20,7  21,1  23,8  +  12,3  +  15,0 
capital (3)  7,3  7,4  7,7 
1  8,4  +  6,5  1  - dépenses en 
Recettes  26,8  26,7  30,7  +  15,6  +  14,5 
dont : 
- impôts direc  ts  13,4  13,2  15,5  +  15,0  +  15,5 
- impôts indir  ects  10,2  10,3  11,4  +  10,1  +  11,2 
- 1,6  - 2,3  - 1,4 
1  ~-
Solde (2) 
(1)  A  l'exclusion des mesures de stabilisation (limitation des  dépenses  et alourdissement de la fiscalité) proposées 
en septembre 1970. 
(")  Non compris l'amortissement de la dette. 
(3)  Y compris les participations, prêts et avances. 
Remarque: 
Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition dès données budgétaires nationales dans un cadre 
communautaire. 
défaut  d'une stabilisatJion  suffisante  obtenue  à 
brève  échéance,  les  déséquilibres  actuels  pour-
raient aisément prendre un caractère durabJe. 
A cet égard, il importe tout particulièrement que 
les ressources budgétaires soient mobilisées, dans 
la  mesure  qui  est  actuellement  prévue,  pour 
modérer la conjoncture. Aussi  les  dépenses sup-
plémentaires  devraient-elles  toujours  être  cou-
vertes  par des  économies  équivalentes  réalisées 
sur  d'autres  postes.  Tl  importe,  en  outre,  que 
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le  financement  du  déficit  budgétaire  n'ait  pas 
d'effet inflat.ionniste. 
L'orientation restrictive de la poltique monétaire 
devrait également être maintenue, du moins auss.i 
longtemps que l'affaiblissement de la propension 
à  investir  des  entreprises  ne  dépasse  pas  des 
proportions normales.  A cet égard, jl faut  tenir 
compte  du  fait  qu'aux  Pays-Bas,  comme  d'ail-
leurs dans la plupart des autres pays de la  Com-
munauté, la part actuelle des investissements des entreprises  dans  le  produit national  brut est  la 
plus importante qui ait été enregistrée depuis la 
création du Marché commun.  Il pourrait toute-
fois  apparaître  nécessaire  de  procéder,  le  cas 
échéant, à une réduction des  taux d'intérêt pour 
freiner  l'afflux de  capitaux étrangers. 
Le  comportement  des  partenaires  sociaux  est 
également  d'une  importance  essentielle  en  vue 
d'une stabilisation rapide de l'économie néerlan-
daise. En effet, une course qui s'engagerait entre 
les  salaires  et les  prix,  après  la  suppression  ou 
l'assouplissement des  mesures  qui  sont prévues 
dans  ce  domaine  jusqu'au  milieu  de  l'année, 
pourrait  avoir  de  graves  conséquences  pour  la 
capacité  concurrentielle  de  l'économie  néerlan-
daise et la  sauvegarde de l'emploi. 
Principales mesures de politique 
conjoncturelle 
Novembre: 
- A  la  suite  de  l'avis  unanime  du  Conseil 
économique et social contre l'application de l'ar-
ticle  8  de  la  loi  sur  les  salaires,  qui prévoit la 
possibilité d'une  interventon  du  Gouvernement 
dans  les  conventions salariales  en  particulier,  le 
Gouvernement  déclare  qu'il  ne  fera  pas  usage 
de  cette disposition. 
- L'accroissement  du  crédit  consenti  par  les 
banques commerciales et agricoles aux provinces 
et aux communes ne pourra  pas  dépasser  10 % 
mr base  annuelle. 
- Le  Conseil  économique  et  social  émet  un 
avis  au  sujet du  programme  gouvernemental de 
stabilisation  du  mois  de  septembre  dernier.  Il 
recommande  des  majorations  d'impôts  de  4 % 
au  lieu des 3 % envisagés par le  Gouvernement, 
de  réduire  les  dépenses  budgétaires  de  l'Etat 
de  400 millions de  florins  au  lieu  de  140  mil-
lions,  et de  ne  pas  relever  les  taux  de  la  taxe 
sur la  valeur ajoutée.  Par  ailleurs, le  Conseil est 
partagé  au  sujet  de  l'opportunité  d'introduire 
une  «pause »  dans  l'évolution  des  salaires, 
conformément  à  l'article  10  de  la  loi  sur  les 
salaires.  Le  Gouvernement  déclare  toutefois 
devant  la  Deuxième  Chambre  qu'il  ne  suivra 
pas  les  suggestions  du  Conseil  économique  et 
social. 
- Une  allocation  unique  de  400  florins  est 
accordée aux chômeurs et aux bénéficiaires d'une 
pension  d'invalidité. 
Décembre: 
- Le Parlement adopte les modifications de  la 
fiscalité  proposées  par  le  Gouvernement :  le 
taux normal de la  taxe sur la  valeur ajoutée est 
porté de  12 à 14% à partir du 1er  janvier 1971, 
le  taux de cette taxe est abaissé pour un certain 
nombre de  produits de  première  nécessité,  tan-
dis  que  les  taux de  l'impôt sur  les  revenus  et 
les  salaires,  de  l'impôt  sur  les  sociétés,  de  la 
taxe sur les  véhicules automobiles et de  la  taxe 
sur  l'essence  sont  temporairement  majorés  de 
3%. 
- Le  système  de  financement  centralisé  des 
dépenses  des  provinces  et  des  communes  est 
prorogé d'un an. 
- Pour consolider leur dette flottante, les com-
munes se  voient attribuer 400 millions de florins 
provenant de  comptes de  souscrrption  anticipée 
des  organismes  de  sécurité  sociale  auprès  du 
Trésor  (il  s'agit  de  comptes  auxquels  sont 
versés  les  fonds  dans  l'attente  de  la  prochaine 
émission). 
- Un  projet  de  loi  est  déposé,  qui  prévoit 
l'établissement  d'une  statzstzque  des  prêts 
contractés  sur  le  marché  libre  ( « onderhandse 
leningen »)  et  des  prêts  hypothécaires  d'un 
montant minimum de  250 000  florins. 
- Le  Gouvernement  propose  une  «pause» 
dans l'évolution des salaires.  A  la suite du débat 
padementaire,  il  accepte  l'incorporation  de  l'al-
location  unique de  400  florins  dans les  conven-
tions  collectives,  lors  du  renouvellement  de 
celles-ci;  mais l'augmentation  maxima des  salai-
res  autorisée  sera  de  3 %  à ce  moment et de 
1 %  supplémentaire trois  mois plus tard. 
- Les  subventions  à la  construction  de  loge-
ments sont majorées. 
- Les mesures d'encadrement du crédit à court 
terme  octroyé  par  les  banques  commerciales  et 
agricoles,  ainsi  que  par  les  postes,  sont  proro-
gées pour les mois de janvier et de février  1971. 
Le taux d'accroissement  mensuel autorisé  n'est 
plus  que  de  1 %,  contre  1,5 %  auparavant. 
D'autre part, les normes ne sont plus fixées que 
pour deux  mois,  au  lieu  de  quatre. 
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- Les  pensions  de  uieillcsse,  les  pensions  de 
veuves  et d'orphelins,  ainsi  que  les  allocatioils 
familiales,  sont majorées de 7 %.  Le salaire mini-
mum  hebdomadaire  garanti  passe  de  157,50  à 
166,20 florins au  1er  janvier.  Il est décidé de  le 
porter à 165,70 florins  au  1er  avril. 
- Pour  le  premier  comme  pour  le  second 
semestre de  1971, l'accroissement des  prêts per-
sonnels consentis par les banques et autres orga-
nismes de crédit devrait être limité à 4 %.  Leur 
taux  d'augmentation  annuelle  s'établira  ainsi  à 
8 %,  contre  12 %  pour  chacune  des  deux 
années  précédentes. 
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Février: 
- Les formalité douanières sont supprimées aux: 
frontières  intérieures  du  Benelux  à fa  date  d11 
1er  février.  Le Benelux ne  maintient donc  plus 
que ses  frontières  extérieures. 
- Le  Gouvernement  décide  de  relever  les 
loyers de  7 %, avec effet au  le'  avril. 
Mars: 
- La  politique des  prix suivie depuis le  mois 
de novembre dernier, et dont l'application n'était 
prévue que jusqu'à la mi-mars, est prorogée sans 
qu'un nouveau  terme soit  fixé. Pays-Bas 
TABLEAU 1 :  Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 
1  1965  1966  -~  9-6;----1968---~--19~--T~~--~ 
à l'année précédente (en%)  1963  =  100 
1!
1  Variation en volume par rapport J~----~~------
---- .,__1_:_:-::--:--~,--~:-::---,:- :::  f  ::::  :  ,:~~  1-::: 
+  7,4  +  3,4  +- 5,2  +  5,9  +  4,0  136 
Produit national brut 
Production industrielle 
Importations totales 
Consommation privée 
Consommation publique 
Formation brute de capital fixe 
Exportations totales 
Produit national brut par tête 
Produit national brut par personne 
active occupée 
+  1,6 
+  4,9 
+  7,6 
+  4,0 
+  4,5 
+  1,6  2,8  +  1,2 
+  8,5  +  8,1  + 11,6 
+  5,2  +  7,8  + 12,3 
+  1,2  +  4,6  +  5,6 
+  1,8  +  6,1  +  5,8 
V aria  ti  on en valeur par rapport 
à l'année précédente (en %) 
+  1,7 
+  0,6 
+ 15,6 
+  3,9 
3,6 
111 
163 
177 
130 
132 
,  __  R_é_m_u_n_é_r_at-io_n  __  b_r_u_tc_p_a  __  r  __  sa-la_r_ie_· ______  ~l_+  __  1_1_,7  __  ~1_+  __  1_1_,_1 __  ~i_+  ___  9_,_2 __  ~+-,  -~:-7  __  1  --~--1-1-,2--~----19-1--~ 
T,JBLEAU 2:  Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 
------- ------- ------
1
- ~  96~~
1
- ~~6- - ,- -196;  ---r- ~~-;--~  ---196~-~ 
-------------------------------~------,-------------,----1 
Solde extérieur 
Mio. u.c.  + 
1 
')~ du produit national brut  l + 
l
;aux de chômage 
rix de la consommation privée 
(variation par rapport à l'année précédente en%)  + 
76 
0,4 
0,8 
4,2  + 
135  23 
0,6  +  0,1 
1,0  2,0 
5,4  1 +  3,4 
+ 
+ 
+ 
163 
0,6 
1,9 
2,6 
1  1 
+ 
+ 
+ 
91 
0,3 
1,5 
6,3 
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TABLEAU 3:  Commerce extérieur (évolution à  prix courants) 
1  Variation par rapport ù  Indice  Valeur 
absolue  l',<nnée précédente (en %)  1963~100 (Mio.  u.c.) 
1965 
1 
1966 
1 
1967 
1 
196S 
1 
1969  1969  1069 
Exportations de marchandises 
Total 
Intra·C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Exportations de produits alimentaires, bois.,ons, tabars 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Exportations de  matières premières et produits énergétiques 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Exportations de produits industriels finis et semi-finis 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Importations de marchandises 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Importations de  produits alimentaires,  boissons,  tabacs 
Total 
Intra-G.E.E. 
Extra-C.E.E. 
Importations de  matières premières et produits énergétiques 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.l~. 
Importations de produits industriels fiuis  et  semi-llnis 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 
+ 10,1  +  5,6  +  7,9  1 + H,5 
+ 10,2  +  5,3  +  6,7  + 1\),7 
+ 10,0  +  6,0  +  9,4  +- 8  •) 
.~ 
+ 13,0  +  0,3  +  9,9  + 15,9 
+ 19,7  - 0,2  +  9,6  + 22,1 
+  3,6  ;- 1,0  + 10,5  +  6,1 
+  7,4  - 0,4  + 10,1  + 12,8 
+  3,4  - 0,7 1+  10,7  + 22,5 
1·  12,3  -
:.: 1:  ::: 
+  1,7 
+  9,7  +  + 14,4 
+  ~.1  +  9,8  +  4,5  +  17,8 
+ 11,7  +  9,6  +- 9,0  + 10,6 
1 
+  5,9  +  7,5  +  4,0  + 11,5 
+  8,7  +  8,7  +  5,0  + 13,2 
+  2,9  +  6,0  +  2,9  +  9,5 
+  3,5  +  3,9  + 11,3  +  9,7 
+ 13,1  +  ~.8  + 22,7  + 28,1 
- 1,2  +  2,5  +  7,6  +  3,2 
+  1,0 1+  0,9  +  5,2  +  8,6 
+  5,7  1·  7,7  +  9,\J  +  4,8 
- 0,2  - 0,9  +  3,9  1  9,7 
+  8,0  .,  10,5  +  ~:~ lt 
12,8 
+  8,0  +  8,8  +  12,9 
+  8,1  + H,7  - 0,3  + li,6 
+ 19,6 
+ 25,1 
+ 12,1 
---;- 15,4 
+ 19,6 
L  7,8 
+ 20,0 
+ 26.0 
+·  11,7 
+- 21,1 
+ 27,5 
+ 13,4 
1 
1 
+ 17,31  + 1H,2 
+ 15,0 
1- 19,0 
+ 49,4 
+  5,4 
+ 13,8 
+  3,0 
+ 1fi,91 
+  1-~.1 
f- 1  ~.l  1 
+ l_ilj 
TABLEAU 4 :  Principaux indicateurs mensuels 
~--~  --
1 Annéel  Janv. 
1 
Fév. 
1 
Mars 
1 
Avril 
1 
Mai 
1 
Juin  1 Juillet 1  Aoüt 
1 
Sept. 
1 
Product.ion industri<'lle  1969  1.)6,2  13fJ,I  ]lil,4  JfW,2  162,0  161,8  165,1  1U4,8  16-3,:? 
(1963  ~ 100)  1970  180,2  18.l,li  ]8.),.']  78-l,l  Iii  ,9  175,8  181,6  178,1  177 ,:! 
1971 
Nombre de chômeurs  1969  70,'2  ()fJ,fJ  70,9  67,.)  fi4,9  fi J, f}  64,6  ô5,8  64.0 
(en 1000)  1970  62,4  .;;  ,.)  67,0  .).),,)  56,()  ,jfj' 1  52,9  .')3,()  5.5,2 
1971  5!1,6 
Construction :  Nombre de  1969  9 893  8 9.)9  12 66.3  11  ,},)rJ  10 793  9 869  6  864  14 422  11  121 
permis de  construire pour  1970  10 1188  Î  195  12 478  lU  172  10 -370  11  772  12  .)jf}  14  l !0  1J 62S 
logements  1971 
Consommation  privée  1969  170  191  1.96  1.9'?  210  lYS  186  206  1'17 
Chiffre d'affaires de grands  1970  :!OS  2/.)  :!1)  ;!]{}  :!:!ti  :!77  ;!J(j  216  :!:!:! 
magasins (1963  ~ lOO)  1971 
Prix à la consommation  1969  132,3  133,4  134,4  135,6  135,-1  135,4  1:!4,2  134,9  135,1l 
(1963  ~ 100)  1970  136,6  137,9  139,3  139,9  139,~  140,5  HO,!!  142,3  143,3 
1971  145,3 
Importations de marchan- 1969  816,8  845,9  821,4  8~.1.5  916,5  907,5  8')4,3  912,6  !J7G,O 
dises (Mio. u.c.)  1970  1 003,9  1 045,6  980,fj  1 081,2  1 116,9  1 164,7  1 110,0  1  123,2  1 119,1 
1971 
Exportat.ions de marchan- 1969  745,2  766,4  797,6  180,3  815,.9  8:!1.7  S-39,8  864,2  873,7 
dises (Mio. u.c.)  1970  900,.3  !J"i:!,l  !J.J6, J  944,3  928,7  tJ  JJ,S  9111,0  1  (! 1 ],J  1 1112,4 
19ïl 
Solde  de  la  balance  corn- 1U69  - 71,5  - 7Y,1  - :!.3.1  - 108,2  - 100,6  - 8-1,8  - 54,4  - 41,1  - 102,2 
merciale (Mio. u.c.)  1970  - JUJ ,6  - 93,.5  - 34,5  - 86,9  -188,'.!  - 21:!,'J  - 119.0  - ]()rJ,!J  - 106,7 
1971 
Réserves officielles en or et  19HU  1  ~!}2  1 937  1  o:;~  1  !)~1  2 046  1 !ltl3  2 o:11  1 990  ~ 005 
en devises (Mio. u.c.)  1970  :;  ]:;()  2 0\ltl  2  JO~  2 046  ~ 010  :!  o:Js  2  1  :li  2 267  2 H59 
1971 
Disponibiiités  monétaires  196[)  fi  066  li 1165  fJ()if!  6 071  6  ](.;  6'  ](J 1  (j  16-J  6  197  6  '! JJ 
(Mio  u.c)  1970  6  .10.5  6  482  li 641  (j  fi98  li  X4.l  li  SI/; 
1 
6  IJ:!O  (j 93.5  7 ()ijj 
1971 
--- - ----· 
201  9 973 
226  5 993 
r·'  1~  3 980 
1.'·\2  2311 
~Ir)  1 549 
];J.\_)  7G2 
177  1 649 
197  1 004 
15~  645 
219  6 013 
243  3 440 
191  2 573 
1 
183  10 900 
199  6 132 
1{)5  4  /li.~ 
11<1  1 487 
3~7  578 
135  909 
157  2214 
145  4-15 
160  1  769 
192  7 199 
195  5 109 
1 
189  2 090 
1 
Oct. 
1 
Nov. 
167,5  176,8 
184,5  187,9 
6-3,4  6:!,:! 
56,4  54,7 
9  4~4  10 450 
1:.!  21:!  9 YIO 
202  2110 
246  2119 
136,4  136,2 
143,,~  143,8 
1 015,2  966,2 
1  126,6  1 264,2 
916,3  851,9 
949,8  1 061,6 
- 98,9  - 114,2 
- 176,8  - 202.6 
2 502  :!  235 
2 622  2 593 
6  465  6414 
7 141  7  J.I},J 
·---------- ----------- -
80 
% 
du 
total 
1969 
100 
60,1 
39,9 
23,2 
15,5 
7,6 
16,5 
10,1 
0,5 
60,3 
34,5 
25,8 
100 
56,3 
43,7 
13,6 
5,3 
8,3 
20,3 
4,1 
16,2 
66,1 
46,9 
19,2 
-
1 
Déc. 
180,.9 
63,7 
D:!,U 
u  821 
!}  J5.j 
2•)•) 
1~6,1 
143,9 
1 081,7 
1 256,9 
875,0 
1  1163,11 
- 156,7 
- 191,9 
2 090 
2 552 
6  486 Pays-Bas 
REMARQUES  CONCERNANT LES  GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). 
Conversion en unités de compte sur la base des taux de change officiels  (1  U.C  -~ 0,8886ï 1 gramme d'or 
fin  =  1 dollar US). 
Graphique  1 
- Exportations  (f.o.b.).  Séries  corrigées des  variations saisonnières.  ~Ioycnnes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
Production industrielle  : à  l'exclusion de la construction ct de l'industrie des  denrées  alimentaires,  boissons 
et tabacs. Chiffres désaisonnalisés. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 3 
- Marché de l'emploi: Séries  désaisonnalisées.  ,\foyenncs mobiles sur trois mois.  Situation  en fin  de  mois. 
Graphique 4 
- Importations  (c.a.f.).  Séries  corrigées des  variations saisonnières.  Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
Prix à la comommation ct salaires:  Indice du coût de la  Yic.  Source: C.B. S.  Indices des salaires horaires bruts 
dans l'industrie (industries cxtracti  l'CS ct construction non comprise); indice des salaires conYentionnels. 
Graphique  6 
- Balance commerciale  Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 
Graphique  7 
- Crédits  bancaires à  l'économie  Crédits à  court terme des  banques commerciales.  Chiffres  en fin de période. 
Tableau  1 
Produit national brut aux prix du marché. 
Production industrielle: Valeur ajoutée par l'industrie. 
Exportations ct importations totales: Biens, services ct revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié: Y  compris les cotisations sociales versées par les entreprises. 
Tableau 2 
Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale. 
Taux de chômage:  Source: C.B. S.  Pourcentage du nombre de chômeurs par rapport à  la  population active 
civile occupée. 
Prix de la consommation privée: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau  3 
Exportations f.o.b.,  importations c.a.f.  Conversion sur la  base des  taux de change officiels.  Le regroupement 
des produits est effectué sur le base de la  « Classification statistique ct tarifaire pour le commerce international » 
(C.S.T.);  produits alimentaires,  boissons  et tabacs:  Groupes  C.S.T.  0  et 1;  Mati2:rcs  premières  et produits 
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 à 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 5 à 9. 
Tableau 4 
Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction ct alimentation exclues. 
Chômeurs: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 
Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés. 
Consommation pri;-ée: Indices désaisonnalisés du chiffre d'affaires des grands magasins. 
Prix à la consommation: Chiffres non désaisonnalisés. 
Importations c.a.f., exportations f.o.b.  Conversion sur la base des  taux de  change officiels.  Chiffres  désaison-
nalisés. 
Dalancc  commerciale:  Différence  entre les  importations ct  lcs  exportations  désaisonnalisées. 
Réserves otliciclles en or et en dcyises: Réserves brutes en or et en devises. Situation en fin  de mois. 
Disponibilités monétaires:  Billets  et  monnaies  divisionnaires en circulation  sans  les  encaisses  des  instituth:1s 
monétaires. Dépôts à vue auprès Je, i~:stituts de Crédit. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin  de muis. 
81 E.  Union économique belgo-luxembourgeoise 
Belgique 
Le système de  la  taxe sur la  valeur ajoutée,  qui est entré en  vigueur le  l"' janvier 
1971,  a eu  des  effets sensibles sur le  comportement des  agents  économiques.  C'est 
ainsi  qu'avant la  mise  en  application de  cette réforme,  on  a enregistré une diminu-
tion  de  certains  stocks dans  l'industrie et au  stade du  commerce,  ainsi  qu'une aug-
mentation accélérée des  dépenses de consommation privée.  Ces tendances paraissent 
avoir  pris  fin  au  début de  l'année.  Il semble,  par  ailleurs,  que  l'expansion  de  la 
demande  étrangère soit devenue  un  peu  plus  vive.  Quant aux conditions de l'  équi-
libre  interne,  elles  se  sont nettement détériorées. 
En effet, l'accroissement plus rapide des coûts de production et le passage au système 
de  la taxe sur la  valeur ajoutée ont entraîné une hausse sensible des prix à la consom-
mation,  que la  politique des  prix du  Gouvernement a cependant réussi  à contenir 
jusqu'à  présent.  La balance  des  paiements s'est de  nouveau soldée  par  un  excédent 
élevé. 
Si  l'on  peut escompter une tendance  à la  normalisation  pour les  prochains  mois,  il 
est cependant à craindre que la  poussée des coûts et des prix ne  persiste.  La stabili-
sation du niveau de ceux-ci reste donc un objectif important de  la  politique conjonc-
turelle. 
1.  L'évolution au cours des derniers 
mois 
Durant les  derniers  mois,  le développement de 
la demande globale a montré une légère tendance 
à  l'accélération.  Celle-ci  s'explique  surtout  par 
les  achats  anticipés  effectués  par  les  ménages 
dans  la  perspective de  la  mise  en vigueur de la 
taxe  sur  la  valeur  ajoutée,  ainsi  que  par  une 
expansion un peu plus vive de la demande étran-
gère. 
1969  1970 
MioU.C 
1971 
En effet, malgré le  ralentissement de la conjonc-
ture dans  d'importants pays  acheteurs,  la crois-
sance  des  exportations paraît s'être  légèrement 
accélérée  durant  les  derniers  mois.  Suivant  les 
statistiques  douanières,  elle  aurait  atteint,  sur 
base  annuelle,  13,3 %  en valeur  en  novembre 
et en décembre. Ce résultat serait toutefois im-
putable,  pour une  part,  à des  facteurs  acciden-
tels,  tels  que  certaines  modalités  d'application 
de  la  taxe sur la  valeur ajoutée. 
En  ce  qui  concerne  la  demande  intérieure,  le 
développement  encore  assez  rapide  de  la  de-
mande finale  a contrasté avec la faiblesse  qui a 
caractérisé  les  investissements  sous  forme  de 
stocks  dans  l'industrie  et  dans  le  commerce, 
83 avant  et immédiatement  après  l'instauration  de 
la  taxe  sur la valeur  ajoutée. 
Le  degré d'utilisation encore relativement élevé 
des  capacités  de  production,  les  ressources  de 
financement  toujours  appréciables,  ainsi  que  les 
efforts  visant  à  améliorer  les  structures  écono-
miques,  sont  restés  d'importants  facteurs  d'ex-
pansion  des  investissements  fixes.  La  propen-
sion  à  investir  des  entreprises  a  cependant 
montré  depuis  peu,  par  rapport  à  la  majeure 
partie de l'année 1970, un léger affaiblissement, 
qui traduit sans doute une réaction de l'industrie 
au  boom  vigoureux  des  investissements  de  ces 
dernières années. Dans le secteur de la construc-
tion  de  logements,  où  la  pression  des  coûts  et 
les  difficultés  de  financement  se  sont  accrues 
depuis assez  longtemps  déjà,  la  tendance à l'ex-
pansion  s'est  atténuée. 
Les  variations  du rythme des  adjudications  pu-
bliques  du Gouvernement pour  les  travaux  de 
génie  civil,  rythme qui s'est accéléré  à la fin de 
l'année dernière, puis modéré au début de 1971, 
n'ont  guère  affecté,  semble-t-il,  le  développe-
ment  des  investissements  du  secteur  public; 
ceux-ci ont, par contre, subi l'incidence modéra-
trice  du  ralentissement  constaté  dans  l'expan-
sion  des  dépenses  d'investissement  des  collec-
tivités  locales. 
Durant  les  derniers  mois,  la  consommation 
privée  a  été  caraotécisée  par  des  tendances 
contraires.  Avant la  fin  de  l'année,  on  a  enre-
gistré une nette accélération des  dépenses - et 
en particulier des  achats de biens de consomma-
tion  durables  - due  essentiellement  à l'immi-
nence  de  l'entrée  en  vigueur  de la  taxe  sur la 
valeur ajoutée.  Ce  mouvement a fait  place,  en-
suite, à une accalmie  vraisemblablement tempo-
raire.  Indépendamment  de  ces  fluctuations  à 
court  terme  de  la  propensiÎon  à  la  consomma-
tion,  la  tendance  fondamentale  des  dépenses 
de  consommation  est  restée  nettement  ascen-
dante,  du  faat  que,  comme  il  résulte  des  don-
nées  disponibles,  les  revenus  salaviaux  conti-
nuent  de  s'accroître  à  un  rythme  très  rapide, 
voire accéléré.  Il est d'ailleurs probable que les 
autres  catégories  de  revenus  - revenus  de 
transfert et, dans une  moindre  mesure,  revenus 
de  la  propriété  et de  l'entreprise - ont,  e1les 
aussi,  assez  fortement  augmenté. 
En dépit  d'une différenciation  plus  nette  dans 
l'évolution des  divers  éléments  de  la  demande, 
le  rythme  d'expansion  de  l'offre  intérieure  ne 
84 
s'est plus ralenti.  Il semble même  que la  crois-
sance  de  la  production  industrielle  ait  marqué 
une  accélération  à la fin  de  1970,  après  la  fin 
des grèves  dans  la  sidérurgie  et la  mise en  ser-
vice  de  bon  nombre  d'installations  nouvelles, 
Production industrielle 
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1969  1970  1971 
destinées surtout à la  production pour l'exporta-
tion.  Selon  l'indice  de  l'Institut  national  de 
Stacis.tique, la production industrielle a  dépassé 
de 8,5 %, en novembre-décembre, le niveau en-
registré un an auparavant. Le nombre d'heures de 
travail  supplémentaires,  dans  l'industrie,  est 
pourtant moins élevé, et les entreprises se  mon-
Marché de l'emploi  1963  =  100 
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trent plus  prudentes en  matière de  recrutein.ent 
de personnel, de sorte que le marché de l'emploi 
a connu une légère détente. Cette évolution s'est 
traduite  par une  notable  régression  du nombre 
d'offres  d'emploi  non  satisfaites.  Au  début  de 
1971, le  taux  de  chômage  (nombre désaisonna-
lisé  de chômeurs complets indemnisés,  en pour-
centage  de  la  population  active  civile)  était 
tombé  à  1,8  %  et  atteignait  ainsi  son  niveau 
conjoncturelle plus bas. Bel~ique 
OPINIONS DES  CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA  CONJONCTURE  DANS  L'INDUSTRIE 
Appréciation du carnet de  A  Appréciation des stocks de 
commandes total  produits finis 
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prochains mois 
Estimation de la tendance des 
prix de vente au cours des 
prochains mois 
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Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée en Belgique par la Banque nationale de 
Befgique. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses  «supérieur à la normale», ou • augmentation»; 
0,02 pour les réponses  «normal •, ou • stabilité •; 
0,01  pour les réponses  • inférieur à la normale •, ou • diminution •· 
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BO Les importations, dont l'évolution avait été rela-
tivement  calme  jusqu'à  l'automne,  essentielle-
ment  sous  l'effet  de  la  politique  de  stockage 
prudente  suivie  par les  entreprises,  ont depuis 
lors  repris  une  progression  accélérée.  Celle-ci 
MioU.C.  Importations 
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s'explique  notamment  par  l'expansion  plus 
rapide  des  importations  de  biens  d'investisse-
ment et surtout d'avions. Suivant les statistiques 
douoo.ières,  les importations de marchandises ont 
dépassé  de  17,5 %  en  valeur,  pour la période 
novembre/décembre,  le  niveau  qu'elles  avaient 
atteint un an plus tôt. 
La  crmte, souvent  exprlimée,  de voir  l'tinstau-
ration de la taxe sur la valeur ajoutée déclencher 
une  hausse  limportall!te  des  pr.ix  ne  s'est  pas 
confirmée jusqu'à présent. Ceci est d'autant plus 
remarquable que le décalage entre l'évolution de 
la  demande et celle de l'offre,  encore qu'il soit 
moins  accusé  qu'auparavant  et  que  dans  les 
autres pays de la Communauté, n'en persiste pas 
moins, et que l'augmentation des coûts salariaux 
par unité produite s'est faite plus rapide.  Grâce 
Prix à la consommation 
et salaires 
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à  un strict contrôle  des  prix,  les  autorités ont 
réussi  à  éviter,  pendant  les  premiers  mois  de 
l'année,  les  fortes  réactions  de  caractère spécu-
latif  qu',aurait  pu  déclencher  le  passage  au 
nouveau  système  d'imposition.  La  hausse  de 
l'indice  des  prix  à  la  consommation,  qui  s'est 
chiffrée à  1,3 %  entre décembre et février,  est 
restée  jusqu'à  présent  en  deçà  de  l'incidence 
purement mécanique  du  passage  au  système de 
la  taxe  sur la  valeur  ajoutée,  incidence que les 
autorités belges  avaient estimée à 2 %  environ. 
En février,  l'indice des  prix à la consommation 
dépassait  de  3,7%  le  niveau  enregistré  en 
février  1970. 
La  balance  des  paiements  courants  (biens,  ser-
vices  et transferts),  sur la  base  des  opérations 
de caisse,  s'est de nouveau  soldée, pour le  qua-
trième  trimestre de  1970, par un excédent  im-
portant, atteignant 8,2 milliards de francs contre 
14,7 mill,iards  au quatrième trimestre  de  1969. 
Pour  l'ensemble  de  l'année,  le  surplus  s'est 
ainsi  élevé  à  3  7,2  milliards  de  francs,  contre 
4,2 milliards en 1969. Cette tendance, qui a per-
sisté en janvier, s'explique tant par des  facteurs 
conjoncturels  -- amélioration  des  termes  de 
l'échange,  politique  de  stockage  prudente  des 
Balance  commerciale  MioU.C. 
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entreprises,  déséquilibre  entre  l'offre et  la  de-
mande  moins  prononcé  que  dans  les  autres 
pays - que par des tendances à plus long terme, 
résultant essentiellement du renforcement de la 
capacité  concurrentielle  de  la  Belgique.  Malgré 
le déficit de  1,6 milliard de francs  de la balance 
des  capitaux,  la  balance  globale  des  paiements 
a  laissé un solde positif au quatrième trimestre 
de  1970.  Au cours  de  cette période,  les  avoirs 
extérieurs nets des  autorités monétaires se sont 
accrus  de  4,5  milliards  de  francs  et  ceux  des 
87 banques  commerciales  et  autres  organismes 
financiers  de 0,8 milliard.  Crédits bancaire1 à l'économie  Mrd  FB 
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Du  fait  de  l'excédent  de  la  balance  des  paie-
ments  et d'une expansion plus  vive du crédit à 
court terme accordé aux  entreprises, l'expansion 
de la liquidité intérieure a repris un rythme plus 
rapide.  A  fin  décembre,  le  volume  du  crédit 
bancaire octroyé aux entreprises et aux particu-
liers  dépassait  de  11,4 %  le  résultat enregistré 
en décembre  1969.  En revanche,  les  opérations 
de  caisse  de  l'Etat  n'ont  contribué  que  faible-
ment  à  l'accroissement de  la  liquidité  de  l'éco-
nomie.  Les  recettes  de  l'Etat  ayant  augmenté 
beaucoup plus  que ses  dépenses, le  déficit a été 
moins  élevé qu'un an auparavant. 
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1969  1970  1971 
Emplois et  ressources  de  biells  ct services 
Exportations (4) 
Formation brute de capital fixe 
Consommation des administrations 
Consommation des ménages 
---
Produit national bru  t 
Importations (4) 
(1)  Institut national de Statistique (I.N.S.). 
(2)  Estimations. 
(3)  Prévisions. 
(4)  Biens, services et revenus de facteurs. 
Remarques générales  : 
1968 (1)  1970 (2)  1971  (3) 
-------- --------------~------------~-------------
Aux 
prix 
cou-
rants, 
en 
milliards 
1  de Fb.  Volume 
1 
Variation par rapport 
à l'année précédente, en % 
Valeur  1 Volume  Valeur 
1 
422,0  + 15,6  + 21,1  + 11Yz  + 17 
1 
1 
1  218,2  +  7,1  + 11,4  +  9  + 15Yz  1  i 
1  ! 
+ 10Yz  1 
1  144,0  +  7,5  + 12,2  +  5  1 
1 
1 
660,7  +  5,5  +  7,7  +  5Yz  +  9Yz  1 
! 
1 
1 
1  11.036,9  +  6,5  + 10,3  +  5Yz  + 10 
1 
1  418,8  + 15,8  + 19,8  + 10Yz  + 15 
1 
1  1 
Volume 
+  9Yz 
+  6 
+  4 
+  4 
+  4 
+  9Yz 
1 
1 
1 
1 
1 
(a)  La différence entre les données relatives aux emplois, d'une part, et celles qui concernent les ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(/;)  Les estimations et les  prévisions constituent des approximations qui ont été érablies sur la base d'hypothèses 
déterminées, le  plus souvent  précisées  dans  le  rapport  trimestriel.  Elles ont été examinées par les  experts des 
pays membres. Leur élaboration ct leur publication n'engagent que la œsponsabilité de la Commission. 
88 Les  tendances  assez  nettes  à  la  détente  sur  le 
marché monétaire se  sont maintenues.  Pour em-
pêcher  l'afflux  inopportun  de  capitaux  étran-
gers,  le  taux  d'escompte,  qui  avait  déjà  été 
ramené  de  7,5  à  7 %  au mois  d'octobre,  a été 
abaissé  à  6,5 %  en  décembre.  Sur  le  marché 
des  capitaux,  la  tendance  au  fléchissement  des 
taux  d'intérêt  a  été  bien  plus  modérée.  L'em-
prunt émis par l'Etat au  mois  de  janvier offrait 
encore un intérêt nominal de  8,25  ou  8,50 %; 
mais  la  demande a été si  forte  que  la souscrip-
tion a été clôturée avant l'expiration du délai, et 
que le  produit a permis à l'Etat non  seulement 
de compenser des moins-values fiscales  résultant 
de  l'introduction du  système  de  la  taxe  sur  la 
valeur ajoutée,  mais  encore  d'amortir ses  dettes 
auprès  de la  banque d'émission et, pour la  pre-
mière  fois  depuis  1968,  d'y  accumuler  tempo-
rairement des  avoirs. En même temps, l'endette-
ment extérieur a encore  été réduit. 
2.  Les perspectives 
Etant donné  le  volume  toujours  ,important  des 
commandes  en  carnet dans  l'industrie et le  sec-
teur  de  la  construction,  l'amélioration  de  la 
position  concurrentielle  de  la  Belgique,  ainsi 
que  les  impulsions  plus  vives,  par  rapport  à 
1970, que le  budget de  l'Etat devrait imprimer 
à la  conjoncture  intérieure,  on peut écarter l'é-
ventualité  d'un  ralentissement  dangereux  de  la 
croissance  économique  au  cours  des  mois  à ve-
nir.  Par ailleurs,  :il  faut  s'attendre  que !',assou-
plissement prévu du contrôle des  prix soit suivi 
d'une  nouveile  et  vigoureuse  poussée  des  prix 
;l  la consommation. 
La demande étrangère restera dans les  prochains 
mois  un  facteur  d'expansion  assez  dynamique. 
L'affaiblissement  de  la  demande  d'importation 
qui  est  à  prévoir  dans  un  certain  nombre  de 
pays  acheteurs  importants,  par  exemple  en  Al-
lemagne,  sera  sans  doute  compensé  en  grande 
partie par les  achats  plus considérables  d'autres 
pays,  membres  ou  non  de  la  Communauté.  En 
outre,  des  facteurs  particuliers,  tels  que  la  de-
mande accrue  d'acier aux Etats-Unis, pourraient 
jouer un rôle à cet  égard. 
l'expansion de  la  demande intérieure en  termes 
nominaux  ne devrait  guère se  ralentir au  cours 
des  prochnins  mois.  Il  faut  même  s'attendre 
cpe  des  impulsions  assez  sensibles  émaneront 
de nouveau  de la formation des  stocks,  notam-
ment  au  niveau  du commerce.  En revanche,  la 
croissance  des  investissements  fixes  pourrait 
continuer  de  se  modérer.  Tel serait  surtout  le 
cas  dans  l'industrie - en  particulier dans  l'in-
dustrie des  matières premières et dans  la métal-
lurgie - où  l'augmentation  des  dépenses  d'in-
vestissement avait pris, en 1970, des  proportions 
inhabituelles.  L'accroissement  des  liquidités  des 
entreprises,  en  corrélation  avec  les  modalités 
d'application  de  la  taxe  sur  la  valeur  ajoutée, 
ainsi  que la  suppression des  restrictions  de cré-
dit  pour  ce  qui  concerne  les  investissements, 
rendent cependant improbable un  trop  brusque 
fléchissement  de  la  propension  à  investir  des 
entreprises.  Un  nouvel  affaiblissement  de  l'ex-
pansion  n'est  pas  à  exclure  non  plus  dans  le 
secteur  de  la  construction  résidentielle.  Par 
contre,  on  peut  de  nouveau  s'attendre  à  un 
développement  appréciable  des  investissements 
des  administrations  publiques,  et surtout de la 
construction  de  routes. 
Après  l'accalmie  passagère  observée  au  début 
de l'année, l'expansion des  dépeases de comom-
mation  privée  reprendra  sans  doute  un  rythme 
plus  r;>.pide.  C'est  cc  qui  ressort  des  perspecti-
ves  d'une  augmentation  encore  importante  des 
salaires  et  des  revenus  de  transfert,  et  notam-
ment  de  leur  adaptation  à  l'évolution  des  prix 
à  la  consommation,  en  vertu  des  clauses  d'in-
dexation. 
Malgré  de  nouvelles  réductions  de la  durée  du 
travail,  les  légères  tendances  à  la  détente  de-
vraient se  poursuivre sur le marché de l'emploi, 
d'autant que  la  vague récente  d'investissements 
favorise  les  progrès  de  la  productivité  du  tra-
vail.  La  progression  de  l'emploi  s'en  trouvera 
probablement  un  peu  ralentie. 
L'expansion de l'offre intérieure, qui avait beau-
coup  souffert,  dans  le  passé,  de  la  pénurie  de 
facteurs  de  production,  sera  sans  doute  plus 
largement déterminée, désormais, par l'évolution 
de  la  demande.  Durant les  prochains  mois,  la 
production  industrielle  pourrait  augmenter  à 
un  rythme  annuel  de  5 %  environ. 
Etant  donné  surtout  la  nécessité  de  procéder 
à une recons,citution  des  stocks  dans  un certain 
nombre  de  secteurs,  il faut  s'attendre  que  les 
importations  accusent  de  nouveau  une  crois-
sance  un peu  plus  rapide.  Aussi  l'évolution  de 
la  balance  commerciale  pourrait-elle  n'être plus 
tout à falit  aussi favorable, d'autant qu'elle subi-
89 ra  sans  doute les  effets  d'une détérioration des 
termes de  l'échange. 
Bien  que, du côté de la demande,  la  marge  dis-
ponible  pour  des  majorations  de  prix  se  soit 
rétrécie,  le  danger  reste  grand  d'une  nouvelle 
détérioration  du  climat  des  prix.  En  effet,  les 
mesures tempora!Ïres de freinage de la hausse des 
prix  viendront  à  expiration  au  printemps  et il 
est  à  craindre  que  la  forte  augmentation  des 
coûts  ne  se  répercute  alors  plus  nettement  sur 
les  prix  intérieurs, et plus  particulièrement  sur 
les  prix à la  consommation. 
Compte  tenu  de  ces  perspectives,  il apparaît 
nécessaire de maintenir, pour le moment, l'orien-
tation  restrictive  de  la  politique  économique. 
Aussi  longtemps  que  les  tensions  directement 
provoquées  par  l'instauration  de  la  taxe  sur  la 
valeur  ajoutée  n'auront  pas  été  éliminées,  il 
faudrait  s'abstenir de  toute modification impor-
tante  dans  le  dosage  des  divers  instruments  de 
la  politique économique, et ce  d'autant plus que 
la  hausse  des  coûts  menace de  s'accentuer. 
Les  progrès  réaHsés  en  1970  quant à l'assainis-
sement  budgétaire  et  à  l'amélioration  de  la 
Le budget de  l'Etat 
Dépenses (1) 
dont : 
- dépenses courante' 
- dépenses en capital (2) 
Recettes 
dont: 
- impôts directs 
- impôts indirects 
Solde (1) 
'-------·---------------· 
Budget 
initial 
1970 
Budget 
rectifié 
en milliards de Fb 
Projet Je 
budget 
Budget 
initial 
' 
Projet Je 
budget 
------
Variatwns en ','., 
par rapport au budget 
initial de l'année 
précédente 
·---------~~----·-·-~--~-------·· 
339,6  349,6  378,5  +  11,2  +  11,5 
278,5  285,0  312,4  +  11,4  +  12,2 
61,0  64,6  66,4  +  9,9  +  8,9 
297,1  300,8  325,7  +  11,9  +  9,6 
121,9  122,0  138,0  +  18,0  +  13,2 
159,2  162,9  172,6  +  6,4  +  8,4 
- 42,5  - 48,9  - 52,8 
(1)  Non compris l'amortissement de la dette ni les prévisions de dépenses de la  «tranche conditionnelle ». 
eJ  y  compris les participations, prêts ct avances. 
Rr'lltarque : 
Les chiffres présentés dans ce tableau résultent Je la transposition des données budgétaires nationales dans un cadre 
communautaire. 
90 balance  des  paiements  élargissent  la  marge  de 
manœuvre dont disposeraient les autorités belges 
pour  assurer  une  croissance  harmonieuse  de 
l'économie, au  cas  où les  tendances  à l'affaiblis-
sement  de  la  conjoncture  prendraient  trop 
d'ampleur.  Il  importe  cependant  de  ménager 
l'utilisation  de  cette  marge.  La  diminution  de 
l'épargne publique et l'accroissement des besoins 
nets  de  financement,  qui  sont  à  prévoir  pour 
1971, ne devraient en tout cas pas se  manifester 
avant  le  second  semestre,  et  il  ne  faudrait 
recourir aux ressources budgétaires affectées aux 
« tranches conjoncturelles » que dans l'hypothèse 
où une utilisation suffisante des facteurs de pro-
duction  ne  serait  plus  assurée.  D'une  manière 
générale,  il faudrait,  eu  égard  à  la  hausse  des 
prix,  s'abstenir  de  certaines  mesures  fiscales, 
telles que certains impôts à la consommation, qui 
se  répercuteraient directement sur  les  prix à la 
consommation. 
Dans  le  domaine  de  la  politique  du  crédit,  il 
conviendrait également  de  maintenir les  restric-
tions eXJistootes  aussi longtemps que 1a  conjonc-
ture n'aura pas  repris un cours plus normal. 
Il  ne  sera  toutefois  possible  d'assurer  pleine-
ment  une  croissance  équilibrée  de  l'économie 
que  lorsque  les  chefs  d'entreprise  et  les  tra-
vailleurs  adopteront  un  comportement  plus 
conforme  aux  nécessités  de  la  conjoncture, 
c'est-à-dire  en  modérant leurs  revendications en 
matière de  prix.  et de  salaires,  et en ne  perdant 
pas  de  vue,  dans  leur  recherche  d'avantages 
immédiats,  les  impératifs  économiques  à  plus 
long  terme. 
Principales mesures de politique 
conjoncturelle 
Décembre: 
- Le 10 décembre 1970, le taux d'escompte-
qui avait déjà  été ramené de  7,5 à 7 %  en  date 
du  22 octobre -a  été abaissé à 6,5 %. 
- L'encadrement  du  crédit  bancaire  à  court 
terme accordé  au  secteur  privé  est  prorogé  jus-
qu'à  fin  mars  1971.  Les restrictions sont main-
tenues pour le  crédit affecté au  financement  des 
stocks  et  de  la  consommation;  mais  elles  ne 
s'appliqueront plus,  à l'avenir,  au  crédit destiné 
au  financement  des  investissements  fixes.  Les 
banques sont invitées à ne  pas  dépasser de  plus 
de  5 %  le  volume du crédit à la  consommation 
octroyé à fin  septembre  1970  et à veiller  à ce 
que le crédit accordé ne soit pas utilisé pour des 
spéculations  sur  la  hausse  des  prix.  Pour  l'en-
semble  du  crédit,  le  taux  d'expansion  annuelle 
autorisé se  chiffre à  15 %  pour  le  premier tri-
mestre de  1971, contre 20 %  pour le  trimestre 
précédent. Des dispositions analogues sont prises 
en ce qui concerne le crédit à court terme octroyé 
par  les  intermédiaires  financiers. 
Janvier: 
- Les  dispositions  législatives  instituant  la 
taxe  sur  la  valeur  ajoutée  sont  entrées  en 
vigueur le  le'·  janvier  1971.  L'exportation béné-
ficie  à  présent  d'une  détaxation  partielle.  Jus-
qu'à  la  fin  de  1971,  une  taxe  de  0,5%  frap-
pera  l'exportation  de  tous  les  produits  qui, 
jusqu'au  31  décembre  1970,  bénéficiaient  d'un 
remboursement  forfaitaire  à  l'exportation;  un 
taux  de  1,75%  est  appliqué  aux  autres  pro-
duits,  qui  représentent  25 %  des  exportations 
globales.  Le rendement de  cette taxe  à l'expor-
tation  est  estimé  à  4  %  milliards  de  francs, 
soit  la  moitié  de  la  charge  fiscale  qui  grevait 
l'exportation  au  moment de  l'instauration  de  la 
taxe  sur la  valeur  ajoutée. 
- En  corrélation  avec  la  mise  en  vigueur  de 
la  taxe  sur  la  va·leur  ajoutée,  diverses  mesures 
sont  prises  dans  le  domaine  des  prix.  C'est 
ainsi  que,  jusqu'au  30  avril  1971,  les  taux  de 
cette  taxe  sont  ramenés  de  14  à 6 %  pour le 
charbon,  les  briquettes,  le  lignite  et  le  coke. 
Des prix maxima sont imposés pour le lait vendu 
au  consommateur et une limite est  prévue  pour 
la  hausse des tarifs des hôtels et restaurants.  La 
marge bénéficiaire brute des grossistes en  viande 
bovine et porcine  est  fixée,  tandis  qu'un arrêté 
ministériel abaisse les prix à la consommation de 
ces  viandes.  Les prix des  spécialités pharmaceu-
tiques  (T.V.A.  comprise)  sont  bloqués  à leur 
niveau antérieur au  1er  janvier 1971, et la marge 
bénéficiaire  des  grossistes  en  produits  pharma-
ceutiques  ainsi  que  des  pharmaciens  est  fixée 
par  le  Gouvernement.  Depuis  le  mois  de 
Jtovembre,  le  délai  de  notification préalable  des 
hausses  de  prix  est  porté  temporairement  d'un 
à trois  mois,  avec  possibilité d'une  prorogation 
supplémentaire de  deux  mois. 
- La  loi  sur  l'expansion  économzque  est  pu-
bliée.  Elle  remplace  les  lois  et  arrêtés  royaux 
relatifs aux aides au  développement régional.  La 
91 nouvelle  loi  comporte  notamment des  mesures 
d'encouragement  et  d'aide  en  matière  de  poli-
tique régionale,  fixe  des critères  pour la  délimi-
tation  des  zones  de  développement  qui  bénéfi-
cieront  des  aides  d'infrastructure,  prévoit  des 
contrats de progrès et de promotion pour la  ges-
tion  des  entreprises,  des  contrats  pour  la  pro-
motion  technologique,  définit  le  rôle  de  la 
Société  nationale et des sociétés régionales d'in-
vestissement,  organise  le  contrôle  des  transferts 
à des  étrangers  d'une  fraction  importante  des 
pouvoirs sur des entreprises belges. 
- La  législation  favorisant  les  fusions  d'entre-
prises est prorogée  jusqu'au 30 avril  1971. 
92 
- Le Millistère des Finances décide un abaisse-
ment des  taux  d'intérêt  appliqués  aux  bons  de 
caisse  (0,50 %)  et  aux  obligations  (0,25 %)  . 
Les  dépôts  bancaires  à  court  terme  subissent 
également  une  réduction  du  taux  d'intérêt,  de 
0,25  à 0,50 %  selon  leur  durée. 
Février: 
- A  partir  du  1rr  février  1971, les  formalités 
douanières  sont supprimées aux  frontières  inté-
rieures  du Benelux.  Les trois Etats du  Benelux 
ont  donc  désormais  des  frontières  extérieures 
communes. TABLEAU 1: Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 
~--~-
-----~----------1-'"s_l_~""  1"67_1  "_68~-1969 
Produit national brut 
Production industrielle 
Importations totales 
Consommation privée 
Consommation publique 
Formation brute de capital fixe 
Exportations totales 
Produit national brut par tête 
Produit national brut par personne 
active occupée 
1  Variation en volume par rapport 
1  à l'année précédente (en %) 
+  3,8 
+  2,7 
+  6,6 
+  4,4 
+  5,6 
+  3,9 
7,7 
2,9 
3,5 
9,5 
+  2,9 
+  4,9 
+  8,1 
+  3,3 
T  4,1 
+  6,4 
+  3,8 
+  2,2 
+  2,5 
1 
+  3,8 
+  2,1 
+  3,4 
+  2,4 
+  6,0 
+  2,5 
+  6,7 
+  3,2 
1 +  4,3 
+  3,6 
+  4,1 
+ 13,2 
+  5,7 
+  4,0 
2,2 
+ 11,8 
+  3,1 
+  3,6 
Variation en valeur par rapport à 
l'année précédente (en %) 
+  8,9 
6,5 
+  8,1 
+ 15,8 
+  5,5 
+  7,5 
+  7,1 
+ 15,6 
+  6,2 
+  4,8 
Belgique 
i  -;~"] 
1963  =  100 
1311 
137 
173 
127 
136 
134 
171 
126 
127 
162  i Rémunération brute par salarié 
~--~-
1 +  7,1  1 +  6,4  1 +  8,4 
-~-----~---~---- ---~----~ 
TABLEAU 2: Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 
1 
1965 
1 
1966 
1 
1967 
1 
1968 
1 
1969 
-
Solde extérieur 
1 
+ 162  48  + 176  +  64  + 186 
1  - Mio. u.c. 
% du produit national brut  +  1,0  - 0,3  +  0,9  +  0,3  +  0,8 
Taux de chômage  1,5  1,7  2,3  2,8  2,3 
privée  +  4,3 
1  4,3  +  2,6 
1  2,1  +  2,1  T  T 
l'année préccden:c en S~) 
1 
------------------ --~--- ------~- -------~---~--- ---- ---- --
Prix de la consommation 
1 
(variation par rapport à 
--~-----------
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TABLEAU 3:  Commerce extérieur (évolution à prix courants) 
Variation par rapport à  Indice  Valeur  % 
absolue  du  l'année précédente (en %)  1963=100 (Mio.  u.c.)  total 
1965 
1 
1966 
1 
1967 
1 
1068 
1 
1!169  1969  1969  1969 
-------·----
~-~  ________  j  1 
Exportations de marchandises  1 
Total  + 14,2  +  5,2  +  3,0  + 16,0  + 22,!l 
1  207  10 038  100 
Intra-C.E.E.  + 12,8  +  6,1  +  3 .,  + 18,5  + 2!1,2  231  6 786  67,6 
Extra-C.E.E.  + 16,5  +  3,9  +  2,5  + 11,7  + 11,7  171  3 252  32,4 
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs 
Total  + 31,5  +  8,4  + 18,8  + 15,5  + 21,6  245  7710  7,8 
Intra-C.E.E.  + 31,6  +  5,4  + 25,7  + 2*,6  + 26,8  290  665  6,6 
Extra-C.E.E.  + 31,3  + 17,1  +  1,3  - 13,4  +  1,8  130  114  1,1 
ExportaUons de matières premières et produits énergéti(jues 
Total  +  3,1  +  0,5  - 2,4  + 13,4  + 20,7  142  R3;)  8,3 
Intra-C.E.E.  +  1,4  +  1,5 [- 3,6  + 10,8  + 21,1  140  500  5,0 
Extra-C.E.E.  +  5,9  - 1,0  - 0,5  + 17,4  + 20,2  144  3:J;,  3,3 
Exportatione de produits industriels finis et semi-fiuis 
Total  + 14,411- 7,71+ 
2,3  +  16,4  + 23,5  215  s 42J  83,9 
Intra-C.E.E.  + 12,7  +  9,8  +  1,9  + 18,7  +  30,4  239  "ü21  56,0 
Extra-C.E.E.  + 17,1  +  4,2  +  2,9 .+ 12,81+_ 11,6  lï9  2 803  27,9 
Importations de marchandises 
Total  +  7,6  + 12,6  0  +  16,1  +  1\},8  195  [}  fl86  100 
Intra-C.E.E.  +  10,1  + 15,4  - 0,6  + 14,8  +  25.2  213  ;,  731  57,4 
Extra-C.E.E.  +  4,8  +  9,1  +  0,6  + 17,8  + 13,3  175  4 256  42,6 
Importations de  produits alimentaires,  boissons,  tabacs 
Total  + 15,2  +  8,1  +  10,0  +  2,8  + H,S  1S9  1 159  11,6 
Intra-C.E.E.  + 22,5  +  10,6 1 +  11,8  +  24,0  +  2J,:l  269  642  6,4 
Extra-C.E.E.  +  10,6  +  6,4  +  8,6  - 13,1  +  f>,t\  138  517  5., 
.~ 
Importations de mat.ières  premières et produits énergéti•1ues 
Total  +  1,5  +  1,1  - ~.1  + 2~,s  +  11  .~  1.17  2 193  22,0 
Intra-C.E.l<J.  +  :3,1  +  5,2  - 5,5  +  17,6  +  15,3  L  ..  >Ï  782  7,8 
Extra-n.E.E.  +  0,6  - 1,3  - 0., 
.~  +  25,7  r  9,0  1S7  1  410  14,1 
Importations de  produits industriels finis  et semi-finis  1 
Total  i+  8,8  + 18,3  -- 1,1  +  16,7  +  24,0  2l~  6 634  fiti,6 
Intra-C.E.E.  +  10,3  +  18,4  - 1,1  + 13,0  + 27,5  221  4 307  43,2 
Extra-C.E.E.  1+ 
6,2  +  18,1  - 1,2  + 23,6  +  18,0  204  ~ 329  23,3 
TABLEAU 4 :  Principaux indicateurs mensuels 
~-
1 Année! 
1  1  1  1 
1  Janv.  Fév.  Mars  Avril  l\Iai 
1 
J nin J~~1illct 1  Août 
1 
Sept. 
1 
Oct. 
1 
No,·. 
1 
Déc.  1 
Production industrie  He  19fîH  l:!i'  ,.)  l:!J,9  130,5  1:!6,)  134,4  11 j,4  131,8  JJ,j,,j  J.J:! •• l  IJ:!  .• )  141,!  1.34.9 
(1963  =  lOO)  1970  143,2  141,2  14.9,9  ],]6,6  148,1  142,.)  136,8  141.~  14U,Y  Ui,U  UU,/J 
1!l71 
1 
Nombre de chômeurs  1969  !15,8  9.3,8  90,4  8f),/i  Mi,.~  84,:!  84,1  82,1  81,0  7
11,1  76 ,S  {(j,,j 
(en 1000)  1970  11,5  71 ,.9  72,2  i'2,2  11,3  ü9,J  71.9  IU,5  iU,;;  ,(),7  6!1,8  71.4 
1971  6Y,4 
Construction :  Nombre de  1969  3  ;!;!,!/  J  {).ji  .; JOU  4  264  4 U06  4  .]GJ  4 593  3 94i  ,)  !J/5  J  1!-IS  .3  213  3  460 
permis de  construire pour  1970  J 106  2  8.96  2 3:!-3  .3  758  :!  692  :!  t:J4  2  96.3  ,)  O.j.J  2 944 
logements (en 1000)  1971 
Consommation  privée  1969  lU  137  145  142  159  /4.)  lU  /.)4  fl,j  14.'1  118  ],}!} 
Chiffre d'affaires des grands  1970  157  lH  148  156  165  }lj:J  763  J,j(  /6.]  174 
magasins (1963  =  100)  1971 
Prix à la consomma  lion  1969  121,44  121,96  122,fi:l  122,95  123,32  123,fi5  124,10  12i,28  124,64  1:::5.14  123,  iO  126,:!0 
(1963  =  100)  1970  126.73  127,12  127,85  128,33  128,35  128,40  129,07  129,34  129,30  129,53  12ü.lll  130,12 
1971  130,80  132,00 
Importations de marchan- 1969  II•J,I  736,/i  16.5,4  811,8  ,..,',J,'J,O  1!61 ,1  893,2  snY,fi  868,0  !JJ,j,.J  829,7  860,6 
dises (Mio. u.c.)  1970  811,2  940,6  877 ,.j  1 021,8  860,8  940,5  1 018,6  88 i,6  979,7  !)7!1,0  f/84,6  016,8 
1 
1071 
Exportations de marrhan- 1969  837"  (j!}.J,.J  707,9  797 ,,;  81fl,8  i>.H .1  917,8  8'3-),7  [!00,8  896,2  YOJ ..  )  875,7 
dises (Mio. u.c.)  1970  81"2,6  b73,7  877,1  1 061,8  b9J,3  9.99,3  1 053,0  8!14,0  975,0  987,0  Vi' 1.4 II 045,8 
1071 
Roide  de  la  balance  corn- 1909  +  64,0  - 4'!,4  - .Jl •.  j  - U,3  - 1.3,2  - JO,O  +  N.H  +  16,/  +  .)2.8  - ]!J,;?  +  Î J •.  ~  -+  J'j.J 
mPrciale (Mio.  u.c.)  19<0  +  31.4  - 66,9  - 0,4  f- 411,0  +  34,,i  +  .;s.~  ' 
.']4,4  +  ,,,4  - 4,i'  +  ,,0 1- JJ,:!  + 2[1,0 
1~71 
Réserves officielles en or et  19!\\l  1 R9t>  1  ~gu  1  HRO  1  \1.)0  ~ 000  2 024  ~ liJ2  2 100  2 lOO  2 202  2 200  2 232 
Pn  deYises (lllio.  u.c.)  l\l7ll  2  2-!0  2  :2:)2  2 250  2 :.!ïO  2  17.~  2 1!Hi  :2  2.-...o  2 302  2 860  2 406  2 45B  2 250 
1071  2 ,JJH 
Disponibilités  monétaires  1%9  7  ,J!JI)  /  ,);!;3  ï  ij.'j;?  7 .)60  7 ,j.)j  7 .594  7  )J:J  7 3.32  7 1.\0  l'  524  i  JS(j  7 527 
(J\lio u.c.)  1070  ,'  7 ]Il  1  14:?  7  SSfJ  7 964  7 931  7 956  8 016  79/U  ;  988  8 024  7 968  8 182 
1971 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). 
Conversion en unités de compte sur la base des taux de change officiels  (1  U.C.  = 0,888671 gramme d'or 
fin  =  1 dollar US). 
Graphique  1 
- Exportations  (f.o.b.).  Séries corrigées des  variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
Production industrielle  : à  l'exclusion de la construction et de l'industrie des  denrées  alimentaires,  boissons 
ct tabacs. Chiffres désaisonnalisés. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 3 
- Importations  (c.a.f.). Séries corrigées des  variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 4 
-- Marché de l'emploi  Séries désaisonnalisées.  Moyennes mobiles sur trois mois.  Situation en fin  de mois. 
Graphique 5 
Prix  à  la  consommation et  salaires.  Prix  ,{  la  consommation.  Source:  Ministère  des  Affaires  économiques. 
Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des  branches.  Source: Ministère du Travail et de l'Emploi. 
Graphique 6 
- Balance commerciale  Différence  entre les  importations et les  exportations  désaisonnalisées. 
Graphique  7 
Crédits bancaires à l'économie : Crédits financés par les organismes monétaires. Chiffres en fin  de période. 
Tableau  1 
Produit national brut au prix du marché. 
Production industrielle : Valeur ajoutée par l'industrie. 
Exportations et importations totales  : Biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié  : Y compris les cotisations versées par les entreprises. 
Tableau 2 
Solde extérieur : En termes de comptabilité nationale. 
Taux de chômage : Pourcentage du nombre de chômeurs par rapport à la population active civile occupée. 
- Prix de la consommation privée : Indice des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau 3 
- Exportations f.o.b.,  importations c.a.f.  Conversion sur la base des  taux de  change nfficiels.  Le  regroupement 
des produits est effectué sur la base de la  « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international » 
(C.S.T.);  produits alimentaires,  boissons  et tabacs:  Groupes  C.S.T.  0  et 1;  1\ifati:~es  prcmiàes et  produits 
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 à 4; Produits finis  et semi-finis: Groures C.S.T. 5 il 'J. 
Tableau 4 
Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues. 
Chômeurs: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 
Construction: Nombre d'immeubles autorisés. Chiffres désaisonnalisés. 
Consommation privée:  Indices désaisonnalisés du chiffre d'affaires des grands magasins. 
Prix à la consommation: Chiffres non désaisonnalisés. 
- Importations c.a.f., exportations f.o.b.  Conversion sur la base des  taux de change officiels.  Chiffres  désaison-
nalisés. 
- Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisécs. 
Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or ct en devises.  Situation en fin  de mois. 
Disponibilités  monétaires:  Billets  et monnaies  en circulation,  déduction faite  des  encaisses  du Trésor, de la 
Banque  centrale et des  autres instituts bancaires,  à  l'exception des  C.C.P.  Dépôts à  vue à  moins d'un mois 
des résidents auprès du système bancaire. A voir des comptables extraordinaires du Trésor et des non résidents 
auprès des C.C.P. Chiffres désaisonnalisés.  Situation en fin  de mois, 
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La  conjoncture luxembourgeoise est demeurée assez déprimée au  début de  1971, en 
dépit de  la  légère  amélioration  qui s'est manifestée sur le  marché  international de 
l'acier.  Il est à craindre  que  les  tensions inflationnistes ne persistent au  cours  des 
prochains mois,  même si le  degré d'utilisation  des  capacités de  production continue 
de  baisser.  Aussi la  stabilisation du niveau des coûts et des  prix doit-elle  demeurer 
l'un  des  principaux  objectifs de  la  politique  économique. 
1.  L'évolution au cours des derniers 
mois 
Le  ralentissement  de  l'expansion  économique 
observé  depuis  le  premier  trimestre  de  1970 
semble  avoir  pris  fin  au  début  de  1971,  sous 
l'effet d'un raffermissement de la demande étran-
gère  de  produits  sidérurgiques. 
Les  exportations,  dont  les  taux  de  croissance 
avaient  fortement  baissé  dans  le  courant  de 
l'année  passée,  ont  donné,  ces  derniers  temps, 
des  signes  d'amélioration. Cette évolution tient, 
au  premier chef,  à une  légère  reprise  de  la  de-
mande d'acier en provenance de  pays  non mem-
bres  de la Communauté,  à la  suite de menaces 
de  grève  dans  l'industrie  sidérurgique  améri-
caine.  L'évolution plus favorable  de la  demande 
s'est  reflétée  non  seulement  sur  le  volume  des 
livraisons,  mais  aussi  sur les  recettes d'exporta-
tion. 
Les  investissements  fixes  ont  encore  accusé, 
durant  les  derniers  mois,  un  développement 
assez  vigoureux.  Des  symptômes  de  ralentisse-
ment se  manifestent toutefois depuis peu. D'im-
portants  programmes  d'investissements  indus-
triels  sont  arrivés  successivement  à  leur  terme. 
La  construction  résidentielle,  qui  avait  connu 
jusqu'à l'été une expansion appréciable,  a beau-
coup perdu de  son  dynamisme. 
L'expansion des  revenus  des  ménages  s'est mo-
dérée  au  cours  des  premiers  mois  de  l'année : 
le  niveau de l'activité  (nombre d'heures de tra-
vail  ouvrées)  ne  s'est  vraisemblablement  plus 
élevé,  et les  revenus salariaux ont, en moyenne, 
beaucoup moins augmenté qu'en 1970, bien que 
la  nouvelle  réglementation  des  heures  supplé-
mentaires  instaurée dans  certains secteurs doive 
avoir  donné  lieu  à des  majorations  de  salaires 
additionnelles.  Cette  évolution  des  revenus 
donne à  penser  que  l'expansion  de  la  consom-
mation privée s'est quelque peu ralentie au début 
de  l'année.  Toutefois,  comme  dans  les  autres 
pays  du Benelux,  ce  ralentissement est vraisem-
blablement dû,  pour une part,  aux  achats  anti-
cipés  effectués  par  les  ménages  au  cours  du 
quatrième trimestre de  1970, en prévision de la 
hausse des  taux de la taxe sur la valeur ajoutée, 
qui,  de 4 et 8 %  respectivement, ont été portés 
à 5 et 10% à partir du l"r janvier 1971. 
L'offre a réagi de façon  relativement rapide aux 
modifications intervenues dans les conditions de 
la  demande.  Grâce  à  la  reprise  de  la  demande 
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d'acier,  la  production  industrielle,  qui,  d'après 
l'indice  Statec,  accusait  au  quatrième  trimestre 
de  1970  un  recul  de  8,2 %  par  rapport  au 
97 niveau  enregistré  un  an  plus  tôt,  semble  avoir 
interrompu sa régression conjoncturelle au début 
de  1971. En revanche,  les  importations se  sont 
modérées,  par  suite  d'une  diminution  des  be-
soins  de matières premières et de  demi-produits, 
ainsi  que  d'une évolution moins  dynamique des 
ach;:~ts de machines  et de  véhicules. 
1 000 Emplois vacants 
1 1  1 1  Il  Il  Il 
9Ut  1 
,..A  V' 
-- Slltl 
IJ  "r'V v 
Le nombre de personnes occupées n'a plus guère  ono  r---
augmenté, de sorte que les premiers signes d'une 
détente  se  sont  manifestés  sur  le  marché  de  wu  ---
l'emploi.  La  demande  de  main-d'œuvre  est 
_l  1  uL,  1 1  1 1  suo 
en unités 
Il  Il  Il  Il  Il  1 1  '@  L 2 
1---
./  "'\ 
--~ --'\ 
----\------
Il  1 1  1  1  1  1  1 1  1 1  cependant demeurée vive,  en  raison des  besoiEs 
toujours  importants  des  nouvelles  industries  et 
elu  secteur  de  la  construction. 
1  JI  :11  If  Y  1'!  ~ii  ','Ill  1~  1,  1.1  Xii  l  Il  Ill  J'/  V VI  VI:  ~1'1  1t  \  11  ~Il  1  Il  111  J~  V V!  VIl  Vlll  1\  X Xl  Xl! 
1%9  1970  1971 
Emplois  et ressources  de  biens  et services 
Exportations (4) 
Formation brute de capital fixe 
Consommation des administrations 
Consommation des ménages 
1970 (") 
i  ,  _____ _ 
Aux 
prix 
cou-
rants, 
en 
millions 
de Flhg  Volume 
Variation par rapport 
à l'année précédente, en% 
\'akur  1 Volume  Valeur 
- ·-----~ 
30.808  +- 13,0  + 22,0 1+ 
') 1' 
.......  /~  +  12 
9.528  -~- 16,0  + 24,7  +  lG  + 28 
4.546  2,1  +  5,7  +  11<.  1- + 12 
23.163  +  5,0 
1  7,4  +  8  +13  !  T 
-~-------------------
Volume 
! 
~~-~1 
+- 2 
2 
+  2 
1 
37.926  1 +  7,0  + 15,0  ! -:-- 3  + 11  +  2  Produit national brut 
1 
.
1
.  Importations (4)  29.919  + 14,5  + 18,8  1 + 11  + 20  i  f- 4  1 
--~-~~-------- ----------~- -----~---------- ---'--------~---~------1 
(1)  Service central de la Statistique et des Etudes économiques (STATEC), Luxembourg. 
(2)  Estimations. 
(3)  Prévisions. 
(4)  Biens, services et revenus de factc:urs. 
RcmarqllfS générales  : 
(a)  La différence  entre les  données  relatives  aux  emplois,  d'une  part,  et  celles  qui  concernent les  ressources, 
d'autre part, est imputable aux variations de stocks. 
(b)  Les estimations et les  prévisions constituent des appruximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses 
déterminées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les  experts des pays 
membres. Leur élaboration et leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 
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OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS  L'INDUSTRIE 
Appréciation du carnet de  A 
commandes total 
Appréciation des stocks de  B 
produits finis 
"T  -1 ~  1  ï ~  "T  ""1\: ~)  ••  •1.-~1  1  t<o.. l~  .......  ---
._  ...., 
"-"\ 
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\  -~·~'  _ \  l-oo  - \ 
~  ._. 
1 
1, 
'tll  .  \  '---
,..(..  tl ln 
1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  i l  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1.1.  1  1  1 
1969  1970  1971  1969  1970  1971 
Estimation de la tendance de la  c 
production au cours des 
prochains mois 
Estlmatiop de la tendance des  D 
prix de vente au cours des 
prochains mois 
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Réponses aux questions de l'enquête de  conjoncture  C.E.E., effectuée au Grand-duché de Luxembourg par  le 
STATEC. 
GRAPIDQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses poBBibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses  «supérieur à  la normale •, ou« augmentation •; 
0,02 pour les réponses  • normal •, ou • stabilité •; 
0,01 pour les réponses  • inférieur à la normale •, ou • diminution •· 
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La  hausse des  prix  a persisté sur le marché inté-
rieur.  L'indice  des  prix  à  la  consommation  a 
même marqué, au début de l'année, une augmen-
tation légèrement accélérée,  du fait  de  la majo-
ration des impôts indirects. En février, il dépas-
sait  de  4 %  le  niveau  enregistré un an  aupara-
vant. 
Le budget de  l'Etat 
~---~---·---- ·--···- --~-·-------· 
! 
Budget 
adopté 
Projet 
de budget 
en milliards de Flbg 
1 
- -------------- ----~--- ------~----,------------
1  Dépenses (
1
)  10,9  12,7 
dont : 
- dépenses courantes  8,8  9,8 
- dépenses en capital (2)  2,1  2,9 
Recettes  9,7  11,3 
dont : 
- impôts directs  4,9  5,9 
i - impôts indirects 
1 
3,9  4,5 
1 SolUo (') ___  ... ---···---·-----'  -~-1,2  ..  _l_  -~~~ 
(1)  Non compris l'amortissement de la dette. 
(")  Y compris les participations, prêts ct avances. 
Rell!arqne : 
Variations en °  0 
par rapport au budget 
initial de l'année 
précédente 
+  6,8  +  16,8 
7,8  +  11,8 
+  2,6  +  37,4 
+  9,1  +  18,5 
+  12,4  +  19,2 
10,1  15,0 
Les chiffres présc:ntés dans cc tableau résultent de la transposition des données budgérairc:s nationales dans un cadre 
cUinmunauralrc:. 
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Malgré  l'affaiblissement progressif  des  tensions 
engendrées  par  l'évolution  de  la  demande,  les 
conditions  d'une  stabilisation  rapide  de  l'éco-
nomie luxembourgeoise ne sont pas encore rem-
plies. 
La tendance des  exportations se  raffermira sans 
doute  légèrement,  étant donné  les  perspectives 
de vente un peu meilleures  sur le  marché mon-
dial  de  l'acier,  et en  particulier  dans  les  pays 
non membres  de  la  Communauté.  De plus,  les 
débouchés extérieurs qui s'offrent aux nouvelles 
industries  paraissent  toujours  satisfaisants. 
Par suite surtout de l'affaiblissement de la pro-
pension  à  investir  des  chefs  d'entreprise,  les 
investissements fixes  marqueront sans  doute un 
ralentissement,  dont l'ampleur devrait  toutefois 
rester limitée  du fait de l'accroissement des  dé-
penses dans les nouvelles industries. Il est à pré-
voir  que  l'expansion  des  dépenses  d'investisse-
ment des  administrations publiques restera vive, 
notamment  pour  ce  qui  concerne  les  dépenses 
du Fonds  des  routes. 
Les  perspectives  d'évolution  des  dépenses  de 
consommation  privée  sont  moins  nettement 
orientées  à  l'expansion.  La  hausse  des  salaires 
conventionnels  se  ralentira sans  doute, même si 
l'on  tient  compte  de  l'incidence  de  l'échelle 
mobile des  salaires.  De plus, les  primes de  pro-
duction  ne  seront  certainement  plus  aussi  éle-
vées  qu'en  1970,  surtout dans  l'industrie  sidé-
rurgique. 
L'offre  intérieure  continuera  de  se  développer, 
mais  son  rythme  d'expansion  se  ralentira  par 
rapport à la moyenne des trois dernières années. 
En dépit de la  reprise attendue dans  l'industrie 
sidérurgique,  la  croissance  de  la  production 
industrielle ne  sera pas  particulièrement rapide. 
Cependant, la  pénurie de  main-d'œuvre demeu-
rera sans  doute assez  grande,  d'autant plus que 
la  durée  hebdomadaire  du  travail  doit  encore 
s'être  réduite  dans  quelques  secteurs  de  l'éco-
nomie. 
La  hausse  des  prix  restera  vraisemblablement 
assez vive, malgré les mesures prises par le Gou-
vernement.  Les  tendances  inflationnistes  sont 
suscitées  tant  par  des  facteurs  internes  - en 
particulier la  hausse continue des  coûts  de  pro-
duction, à laquelle les  réductions de  la durée du 
travail  contribuent  également  - que  par  l'en-
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chérissement  des  importations,  notamment  en 
provenance de la  Belgique. 
Ces perspectives laissent prévoir que la  politique 
économique  se  trouvera  confrontée,  durant les 
prochains  mois,  avec  le  problème  d'une  crois-
sance  économique  relativement  faible  allant  de 
pair  avec  de  fortes  tensions  inflationnistes. 
Aussi les autorités luxembourgeoises se sont-elles 
décidées  à combiner  une  orientation moins  res-
trictive du budget de  l'Etat avec  une  politique 
d'étroite  surveilLance  des  pvix.  On  ne  peut 
cependant  méconnaître  que  la  marge  d'action 
dont  disposent  les  autorités  luxembourgeoises 
pour lutter contre l'inflation est en  toute hypo-
t:hèse  très  limitée,  étant donné que les  tensions 
inflationnistes  trouvent  en  grande  partie  leur 
origine à l'étranger, et qu'à la  longue  une  poli-
tique des  prix  trop sévère  paralyse  les  mécanis-
mes  internes  d'orientation. 
Principales mesures de politique 
conjoncturelle 
Décembre : 
- La  loi  budgétaire  pour  1971  est  publiée  au 
Mémorial.  L'accroissement  des  dépenses  est  de 
12,9 %  et celui des recettes de  16) %  par  rap-
port  au  budget  adopté  par  le  Parlement  pour 
1970. Toutefois, en raison des dépassements pré-
vus  pour  1970,  surtout  e11  matière  de  recettes, 
les  taux  d'accroissement  seront  sans  doute  u!l 
peu  moins  élevés.  De  même,  si  le  déficit  à 
financer  semble devoir diminuer  par  rapport au 
budget initial,  il  pourrait en  fait  augmenter très 
sensiblement si  l'on tient compte de  l'améliora-
tion  probable  des  résultats  de  l'exercice  1970. 
En matière de  politique fiscale,  les  mesures sui-
vantes ont été prises : relèvemellt des taux de la 
taxe sur la  valeur ajoutée,  portés respectivement 
de  8  à  10 %  et  de  4  à 5 %;  prorogation  du 
taux  réduit  de  2 %  pour  les  produits  laitiers, 
le  pain,  la  viande  et les  spécialités  pharmaceu-
tiques;  application,  limitée  à  l'exercice  fiscal 
1970, d'une surtaxe conjoncturelle sur les  béllé-
fices  des  sociétés pour la  part des  bénéfices im-
posables  dépassant  dix millions de  fra/les;  abat-
tements  fiscaux  en  faveur  des  titulaires de  pen-
sions  ou  de  rentes. 
Janvier: 
- La  durée  hebdomadaire  du  travail  est 
réduite  d'une  heure,  dans  le  cadre  d'un  pro-gramme  prévo;,ant  une diminution  d'une  heure 
chaque  année,  de  19ïl  à 1979.  La  durée  nor-
male du travail est limitée à 44 heures depuis le 
1er  janvier  1971;  elle  sera  de  40  heures  au 
maximum à partir dz:  1er  janvier  1975. Au delà 
de cette limite, les heures de  travail sont coJJSi-
dérées comme heures supplémentaires, rétribuées 
avec une majoration de  2 5 %.  Pour les secteurs 
économiques  concernés  (construction,  artisanat 
et services),  la  réduction  de  la  durée  hebdo!Jhl-
daire du travail entraîne, suivant les estimations 
officielles,  un  accroissement de  11  %  des  coûts 
salariaux. 
- En accord  acec  le  Gouvernement belge,  les 
prix  des  biens  et  services  en  provenance  de  la 
Belgique  (non  compris  la  taxe  sur  la  valeur 
ajoutée)  sont  bloqués  jusqu'au  31  mars  1971. 
A  partir du  le'  janvier  1971, les  prix des  mar-
chandises  en  prove/la!lce  de  la  Belgique,  nets 
d'impôts, seront à considérer comme des maxima 
pour servir de base au calwl des prix de revente 
au  Grand-Duché.  La  taxe  belge  à l'exportation 
pourra être répercutée sur les  prix.  Pour un cer-
tain  nombre de  produits livrés au  Luxembourg, 
cette taxe est rm7ze;tée  de 1,75% à 0,5 %. 
- La  politique  de  surveillance  des  przx  est 
légèrement  assouplie.  Les  majori!tions  de  prix 
doivent être notifiées au  moins 30 jours au  préa-
lable.  Cette  obligation  ne  conceme pas  les aug-
17/C!Itations  résultant de  la  répercussion  automa-
tique  de  majorations  d'impôts  indirects,  ni  les 
;-elèt·ements de  prix de  divers produits négociés 
mr les  ;;~crrchés  mondiaux  ou  de  produits  sai-
sonniers.  Néanmoins,  même  pour  ces  produits, 
tout él,zrgissement de la  marge  commerciale doit 
f>galement  faire  l'objet  d'une  notification  préa-
la!?le.  La  majoration  de  prix  notifiée est coi!Si-
dérf:e  comme autorisée lorsque l'Office des  prix 
ne s'y oppose pas  dans les 30 jours. 
- A  partir du 15 jallvier,  une taxe spéciale  est 
appliquée  sur  le  gasoil  lourd  et fueloil  moyen. 
- La  loi  sur  les  indemnités  d'intempéries  est 
publiée  au  Mémorial.  Elle  prévoit  q11e  les  tra-
vailleurs  de  l'industrie  de  la  co11struction,  qui, 
en  raisoll  elu  mauvais temps, sont dans  l'impos-
sibilité  de  travailler  au  cours  de  la  période 
i!llallt  du  16  novembre  till  31  mars,  obtiei111Cilt 
tm  salaire  cam  pcnsatoire.  L'Of  fiee  luxembour-
geois du Tnwail paie l'intégralité du salaire pour 
les  heures  de  travail  perdues  au-delà  d'ul! 
11ombre  forfaitaire  Je  16  heures  par  mois,· 
celles-ci  sont  pour  moitté  à charge  du  travail-
leur,  pour moitiè à  charge  de l'employeur. 
Février: 
- Différents prix sont fixés  par  le  Gouverne-
ment  (prix  des  produits  pharmaceutiques  im-
portés de Belgique, prix« normaux» des papiers 
peints,  etc ) . 
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Principaux indicateurs mensuels 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU 
Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). 
Graj,hique  1 
Production industrielle  : à l'exclusion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et 
tabacs. Série désaisonnalisée. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphiq11e 2 
- Emplois yacants  : Série désaisonnalisée. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 3 
~- Prix à la consommation: Source: STATEC. 
Table a// 
Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentations exclues. 
Offres d'emploi: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 
Construction: Nombre d'immeubles autorisés. Chiffres désaisonnalisés. 
Prix à la consommation: Chiffres non désaisonnalisés. 
105 ANNEXE  1 
Bruxelles, le  7 juillet  1970 
Memorandum de la Commission au  Conseil 
sur la situation conjoncturelle de la Communauté 
La haute conjoncture qui  avait  persisté dans  la 
Communauté  au  cours  des  dernières  années  a 
dépassé son sommet. Dans le contexte d'une con-
joncture  internationale  caractérisée  par  une 
expansion  modérée  et par une  certaine  détente 
sur  les  marchés  financiers  internationaux,  la 
croissance de l'activité économique s'est ralentie. 
Cette  tendance  ne  s'est cependant  pas  traduite 
clans  l'évolution  des  coûts  et des  prix,  dont la 
hauss·~ rapide demeure l'aspect le  plus  préoccu-
pant de l'évo1urion conjoncturelle de la Commu-
nauté. 
L'action  menée  par  les  Etats  membres,  confor-
mément  aux  orientations  approuvées  par  le 
Conseil  en janvier et juillet  1970, a  permis  de 
téaliser des progrès sur la voie du rétablissement 
des  équilibres  globaux.  La  consolidation de  ces 
progri~s grâce  à des  politiques appropriées,  tout 
autant qu'un comportement plus réservé de tous 
les  agents économique:. clans leurs revendications 
en  m2tière de revenus  ou de prix, seront néces-
saires  pour faciliter la  transition vers  une crois-
sance  plus  équilibrée.  C'est  seulement  dans  ces 
conditions  que  pourrait  s'opérer,  à  partir  de 
1971, un premier rapprochement de l'évolution 
économique  des  pays  membres  par rapport aux 
çrientltions quantitatives  retenues  dans  le  pro-
jet de  troisième programme de politique écono-
mique  à moyen  terme,  afin de  faire de la Com-
munauté une zone de croissance  et  de  stabilité. 
1. L'évolution et les perspectives 
de la conjoncture 
1.  Le  contexte  international 
Le  ralentissement  de  l'expansion  des  échanges 
mondiaux s'est poursuivi au cours des  deuxième 
et  troisième  trimestres  de  1970;  il  a cependant 
été  as~;ez peu sensible,  car, entre autres raisons, 
les  Etats-Unis  et le  Royaume-Uni  ont maintenu 
leurs importations à un niveau élevé,  malgré la 
faiblesse de leur activité économique, et la Com-
munauté  a  encore  fortement  augmenté  ses 
achats à l'extérieur. 
Aux  Etats-Unis,  la  diminution de  la production 
intérieure  semblait  toucher  à  sa  fin  au  milieu 
de  l'année.  Une  légère  reprise  a  même  pu être 
observée au  cours  de  l'été, mais  les  grèves  sur-
venues  dans  l'industrie  automobile,  qui  affec-
taient de nombreux secteurs  de  l'économie, ont 
provisoirement  remis  en  cause  le  redressement 
qui se dessinait il y a quelques mois.  Le produit 
national  brut  en  termes  réels  a  augmenté  de 
0,35 %  au  troisième  trimestre  par rapport  au 
second,  au cours  duquel il  était demeuré à peu 
près  stationnaire.  Tout  au  long  de  l'année,  la 
production industrielle a continué de se  réduire 
d'un trimestre à l'autre; en octobre 1970, l'indice 
se  situait  à  6 %  en  dessous  du  niveau  atteint 
douze  mois  plus  tôt.  Le  taux  de chômage  s'est 
encore  élevé;  le nombre de  chômeurs  représen-
tait,  en  octobre,  5,6%  de  la  main-d'œuvre 
civile, contre 3,8 %  un an auparavant. 
l'évolution des prix n'a guère réagi  pendant le 
premier semestre  à la détente engendrée  par le 
développement très calme des affaires. Au cours 
des  mois  de  juillet et d'août, un ralentissement 
a  pu  être  observé,  mais  en  septembre-octobre 
l'indice  des  prix  à  la  consommation  a  recom-
mencé d'·augmenter au ryrhme rapide qui carac-
térisait  l'·année  1969  et la  première  moitié  de 
1970  ( 6% en taux annuel). 
Les  importations  ont tendu à plafonner,  tandis 
que  les  exportations  continuaient  à  croître. 
Pendant les  huit premiers  mois  de  l'année,  les 
ventes  de  marchandises  des  Etats-Unis  à  la 
Communauté ont dépassé de 28 %, en valeur, le 
niveau  atteint un an plus tôt. Au cours  des dix 
premiers mois  de  1970, la  balance commerciale 
des Etats-Unis s'est soldée, au total, par un excé-
107 dent  de  2,59  milliards  de  dollars,  contre  892 
millions  de  dollars  pour  la  période  correspon-
cl~nte de  1969. 
Les  opérations  budgétaires  ont  contribué,  au 
cours des  derniers mois, à accroître la masse des 
revenus; la progression de l'ensemble des  dépen-
ses  publiques  s'est  accélérée;  la  diminution des 
dépenses  fédérales,  impu~able  notamment  aux 
réductions  opérées  clans  le  programme militaire 
et de l'espace, a pris fin.  Les recettes fiscales ont 
été affectées  par la  suppression de l'impôt com-
plémentaire sur les  revenus et ont subi les effets 
de  la  faiblesse  de  la  conjoncture. De leur côté, 
les  autorités  monétaires  ont pratiqué  une  poli-
tique  de  crédit  plus  souple,  bien  que  celle-ci 
~'inspire  de  la  préoccupation  de  contenir  l'ac-
croissement  de  la  masse  monétaire.  Le  taux  de 
l'escompte a été ramené de 6 à 5,75 %  en date 
du 9 novembre et de 5,75 00  à 5,5  % le 30 no-
vembre 1970. 
Il est à prévoir que la reprise amorcée au milieu 
de  1970 se  manifestera plus  nettement après  la 
fin des grèves clans l'industrie automobile. Celles-
ci  auront  sans  doute  occasionné  des  pertes  de 
revenu irrécupérables; un effet de « rattrapage» 
de  la  production peut néanmoins  être  attendu. 
Ce  facteur  viendra  s'ajouter  aux  effets  favora-
bles  sur  l'activité  économique  résultant  essen-
tiellement d'une progression régulière de la con-
sommation des  ménages  et de la reprise dans la 
construction de logements.  L'expansion sera ce-
pendant freinée  par la faibleesse  relative des  in-
vestissements  des  entreprises,  qu'annoncent no-
tamment  les  sondages  sur  les  intentions  des 
chefs d'entreprise. 
Au  Royaume-Uni,  l'activité  économique,  après 
avoir subi un net recul au début de l'année, s'est 
améliorée depuis le début de l'été. La production 
industrielle, stationnaire au deuxième  trimestre, 
a  augmenté de  0,8 %  au  troiSiième.  Elle  ne  se 
situait  guère,  à  cette  époque,  au-dessus  du ni-
veau  de la  péri. ode correspondante de  1969. Le 
taux de  chômage  atteignait 2,6 %  au  début de 
novembre  1970. 
La  flambée  des  prix observée  au  cours  du pre-
mier semestre, comme en témoigne la hàusse de 
4 % des prix à la consommation entre décembre 
1969  et  juin  1970,  s'est  modérée  pendant  les 
moi!S  d'été pour reprendre au début de l'automne. 
En octobre,  l'indice des  prix de  détail était su-
périeur de 8,2 %  à son niveau d'un an plus tôt. 
Les fortes pressions de la demande nominale ont 
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entraîné une nette progression des importations; 
de  ce  fait,  les excédents de la balance des opéra-
tions  courantes,  particulièrement  importants  à 
la fin de  1969 et au  début de  1970, se  sont ré-
duits. 
Malgré la faiblesse relative qui caractérisera sans 
doute  les  investissements  des  entreprises,  à  en 
juger  d'après  les  enquêtes de  conjoncture,  l'ex-
pansion  de  l'activité  économique  se  poursuivra 
vraisemblablement à un rythme modéré au cours 
des  prochains  mois.  Elle  devrait  être  soutenue 
par  l'accroissement  des  dépenses  de  consom-
mation et par la  reprise dans la construction de 
logements,  ainsi  que  par  le  développement  des 
exportations. 
Dans  les  autres  pays  industriels  de  l'Europe 
occidentale,  des  tensions  inflationnistes  ont 
continué  de  se  faire  sentir.  Les  autorités  de la 
plupart de ces  pays ont encore accentué le carac-
tère restrictif de leur politique économique. Dans 
l'ensemble,  le  rythme de  croissance  des  impor-
tations  de  ces  pays  a  commencé  de  s'affaiblir; 
cette  tendance  pourrait  se  renforcer  au  cours 
des  prochaü1s  mois.  Quant aux  pays  en  voie  de 
développement,  la  baisse  des  cours  mondiaux 
des matières premières industrielles, ainsi que le 
ralentissement  prévisible  de  leurs  exportations 
vers les pays  industriels, donnent à penser que, 
malgré  l'accroissement  des  moyens  de  finance-
ment  extérieur  dont  ils  ont bénéficié  au  cours 
des  dernières  années,  leur  politique  d'importa-
tion pourrait devenir plus prudente, d'autant que 
la  charge  que  représente  pour eux  le  rembour-
sement  d'emprunts  antérieurement  contractés 
s'alourdit. 
Sous l'effet d'une moindre vivacité de la deman-
de de crédit aux  Etats-Unis et malgré les appels 
de  fonds parfois importants émanant de certUJins 
pays  de  la  Communauté,  les  marchés  financiers 
internationaux connaissent une  certaine  détente 
depuis  la  fin  du  printemps.  L'assouplissement 
continu de la  politique du crédit aux Etats-Unis, 
ainsi  que la suspension, à la fin de juin 1970, de 
certaines  dispositions  de  la  « régulation  Q », 
fixant  un plafond aux  taux d'intérêt versés  aux 
dépôts à terme, ont constitué le  point de  départ 
d'une  baisse  sensible  des  taux  d'intérêt  sur  le 
marché  de  l'euro-dollar.  Par  contre,  les  taux 
d'intérêt à  long  terme  sur  le  marché  des  euro-
obligacions  se  sont révélés  plus résistants. 
La balance globale des paiements des  Etats-Unis 
est  demeurée  fortement  déficitaire  au  troisième trime~>tre.  Sur  la  base  des  liquidités,  son  solde 
né ga tH s'est établi à 3, 7 milliards de dollars pour 
les  neuf  premiers  mois  de  l'année;  en  raison 
notarrment  du  remboursement  d'emprunts 
contrLctés  par  les  banques  américaines  sur  le 
marché  de l'euro-dollar,  le  déficit calculé  sur la 
base  des  règlements  officiels  a  été  nettement 
plus  devé  ( 6,6  milliards  de  dollars).  De  son 
côté,  l'orientation  restrictive  de  la  politique 
moné1 aire poursuivie par les  pays  de la Commu-
nauté.  et  d'ailleurs  justifiée  par  les  tensions 
conjoncturelles, a entraîné au cours des  dern~ers 
mois  un  important  afflux  de  capitaux  à  court 
terme;  la  balance  globale  des  paiements  de  la 
Communauté  a  accusé  un excédent  de  5,5  à 6 
millia :ds de dollars de janvier à septembre 1970, 
alors  que celui de la balance de base n'a pas dû 
être beaucoup  supérieur à  1 milliard de dollars. 
Ces  tendances  ne  se  modifieront sans  doute pas 
sensiblement  dans  le  proche  avenir;  certes,  la 
baisse  des  taux  d'intérêt  dans  la  Communauté, 
qui se  dessine depuis l'été de  1970 et les  mesu-
res  p1·ises  aux  Etilits-Unis  pour  freiner  le  rem-
boursement des emprunts contmctés p?r les  ban-
ques  américaines  sur  le  marché  de  l'euro-dollar 
sont susceptibles de ralentir l'afflux de  capüaux 
flottants,  mais  celui-ci  dépend d'autres facteurs, 
qui  œ  sont  pas  aussi  favorables. 
2.  La  situation  économique  de  la  Communauté 
Au cours des derniers mois, certains signes d'une 
atténuation  des  fortes  tens,ions  conjoncturelles 
qui avaient caractérisé l'ensemble de la  Commu-
nauté  sont  apparus  dans  plusieurs  pays  mem-
bres. 
L'augmentation  des  inscriptions  de  commandes 
en provenance du marché intérieur s'est ralentie 
dans  quelques  industries. Ce  mouvement touche 
&urtmt les  secteurs de base, tels  que la sidérur-
gie -· qui  enregistre même  une diminution des 
entrées de commandes et une baisse de son acti-
vité -- ainsi que, dans quelques pays, les indus-
tries  productrices de biens d'équipement. 
L'accalmie  dans  l'évolution  des  commandes  ne 
s'est guère fait  sentir jusqu'à présent au  niveau 
de la  demande finale  effective;  tant la consom-
mation des ménages que les investissements fixes 
ont pl ogressé rapidement dans tous les pays. Le·s 
indications  très  partielles  relatives  aux  stocks 
permettent, en revanche, de penser que, dans la 
plupart  des  pays  membres,  un  mouvement  de 
baisse s'est amorcé dans le  processus de stockage 
pour  le~  biens  intermédiaires  et  au  stade  du 
commerce. 
La  production  industrielle  de  la  Communauté 
n'a marqué que de faibles  progrès;  au  troisième 
trimestre,  elle  se  situait  à  3,8 %  au-dessus  du 
niveau  atteint  un  an  plus  tôt.  Cette  tendance 
au  plafonnement  découle  de  la  conjonction  de 
deux  facteurs  très  différents  :  le  freinage  du 
rythme de la  production résultant du manque de 
capacités  et des  pénuries de main-d'œuvre dans 
un nombre important de  secteurs  et l'incidence 
de l'évolution des commandes et des  stocks dans 
d'autres. Elle n'est cependant pas  représentative 
de la performance de l'activité économique dans 
son ensemble; en effet, dans le secteur des  servi-
ces,  dont  la  contribution  au  produit  intérieur 
brut dépasse largement 40  (jo  dans tous les pays 
membres, l'expansior, ne  s'est apparemment pa5 
affaiblie dans une mesure notable. 
Les  pénuries  de  main-d'œuvre  se  sont  quelque 
peu  atténuées,  tout  en  demeurant  aiguës  pour 
les  professions  spécialisées. 
La  modération  des  tensions  conjoncturelles  ne 
s'est guère reflétée dans le  mouvement des  prix 
et des salrures. Dans tous les  pays, à l'exception 
des Pays-Bas, l'indice des prix à la consommation 
a certes augmenté moins vite au cours des  mois 
d'été que pendant le premier semestre. Dans une 
très  large  mesure,  il  s'agissait  cependant  d'un 
phénomène saisonnier, comme  le  confirme d'ail-
leurs La  hausse accélérée du début de l'automne. 
Les  majorations  de  salaires  sont  devenues  très 
fortes à l'automne et dépassent de beaucoup les 
progrès  nettement  ralentis  de  la  productivité. 
Pour l'ensemble de l'année, la rémunération par 
salarié  dans  l'industrie  (y comptois  la  construc-
tion)  aura augmenté de  10  à 22 %  suivant  les 
pays membres,  tandis  que la  production par sa-
larié ne se  sera accrue  que de 3 à 7,5 %. 
Les  import.acions  en  provenance  des  pays  non 
membres  se  sont accrues,  pendant les  neuf pre-
miers  mois  de  l'année, à un rythme très rapide. 
Leur  taux  de  croissance  d'une  année  à  l'autre 
( 17 %) n'a guère été inférieur à celui des échan-
ges  intracommunautaires  ( 20 %)  ,  alors  que la 
tendance  à  plus  long  terme  montre  un  écart 
substantiel. On constate, en outre, une prédomi-
nance  des  biens  de  consommation  et d'équipe-
ment dans  les  importations  accrues  en  prove-
nance des pays tiers. Ces phénomènes traduisent 
la faible élasticité de l'offre dans la Communauté 
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capacité concurrentielle en  matière de prix. 
La  balance  commerciale  de  la  Communauté  a 
continué de  se  détériorer, en tendance, en dépit 
d'un développement  encore  appréciable  des  ex-
portations. Les excédents de la balance des paie-
ments courants se  sont ainsi réduits. Cependant, 
du fait  surtout de l'afflux  de  capitaux  à  court 
terme, les  avoirs  extérieurs des autorités  moné-
taires  ont  fortement  augmenté  depuis  le  prin-
temps.  A  la  fin  du mois  d'octobre  1970,  leurs 
réserves  brutes  d'or  et  de  devises  dépassaient 
d'environ 6 milliards de dollars le niveau atteint 
six  mois  auparavant.  Dans  la  plupart des  pays 
membres, les opérations avec l'étranger ont ainsi 
contribué à accroître considérablement la  masse 
monétaire. En outre, les crédits octroyés à l'éco-
nomie  ont  nettement  augmenté  dans  presque 
tous  les  pays  et,  dans  certains  d'entre eux,  les 
besoins  de  financement  du Trésor ont été  cou-
verts par des moyens monétaires ou quas,i  moné-
taires. Ainsi, exception Jiaite pour la France et la 
Belgique,  la  masse  monétaire a  accusé  une  aug-
mentation appréciable,  voir  très  forte,  au  cours 
des neuf premiers mois  de l'année. 
Un premier bilan pour l'année 1970 montre que, 
dans  tous  les  pays  membres,  les  résultats  obte-
nus  en  matière  de  croissance,  d'emploi  et,  sauf 
aux Pays-Bas, de solde extérieur ne s'écartent pas 
des  orientations  quantitatives  inscrites,  pour la 
période  1971-197 5,  au  projet de  troisième pro-
gramme de politique économique à moyen terme. 
En  revanche,  l'évolution  dans  le  domaine  des 
prix reste très décevante. 
3.  Situation et perspectives dans les  pays mem-
bres 
Si  le  rythme de  la  hausse des  prix et des  coûts 
s'est  « harmonisé »  à  une  cadence  rapide  entre 
les  pays  membres,  l'évolution de la  demande et 
Je la  production fait apparaître certaines  diver-
gences  d'un pays  à l'autre. 
En  Alli!mllgne,  l'essor  très  prononcé  de  la 
demande  globale  a  fait  place  à  une  expansion 
plus calme à partir de l'été 1970. Tandis que les 
commandes  étrangères accusent une progression 
nettement  moins  rapide  depuis  la  réévaluation, 
les commandes de  biens d'équipement en prove-
n<'.nce  du  marché  intérieur  semblent,  depuis 
quelques mois, avoir tendance à plafonner. 
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En revanche,  la  croissance  de  la  consommation 
des  ménagrs  est  demeurée  vive,  sous  l'effet 
notamment de  la  vague  de  hausse  des  salaires; 
les  gains  effectifs  dans  l'industrie  dépassaient 
d'environ  17  %,  au  troisième  trimestre,  le  ni-
veau enregistré un an auparavant. 
L'expansion  de  la  production  industrielle  s'est 
ralentie  considérablement.  Jusqu'à  présent,  le 
marché de l'emploi ne s'est guère détendu. 
La hausse des  prix à la  consommation s'est mo-
dérée  temporairement  au  cours  de  l'été,  sous 
l'effet  de  facteurs  saisonniers;  en octobre,  l'in-
dice du coût de la vie dépassaü de 4 % le niveau 
atteint un an plus  tôt.  Après  avoir diminué jus-
qu'au printemps,  l'excédent de  la  balance com-
merciale  a  de  nouveau  augmenté,  en  raison 
notamment d'un ralentissement des importations 
en provenance des  pays  de  la  Communauté;  au 
total, l'excédent de  la  balance commerciale  ( cif-
fob)  des  dix  premiers mois  de  1970  (12,3 mil-
liards de marks)  est à peu près égal à celui de la 
période correspondante de  1969. 
En raison de l'augmentation des dépenses nettes 
au  titre des  services, en  particulier du tourisme, 
et des transferts unilatéraux, la balance des  paie-
ments courants a cependant été proche de l'équi-
libre. Les  réserves extérieures brutes des  autori-
tés  monétaires  se  sont  accrues  de  4,5  milliards 
de  dollars de la  fin du  mois  de mars  à la fin  du 
mois  d'octobre, par suite de l'afflux très impor-
tant de capitaux privés. 
De  même,  l'expansion  considérable  du  crédit 
bancaire a contribué à une forte progression de 
la  masse  monétaire qui,  de  fin  septembre  1969 
8  fin  septembre  1970,  s'est  accrue  de  17 %. 
Contrairement aux  prévisions,  le budget fédéral 
de  l'année  1970  n'accusera  probablement  pas 
d'excédent. 
Au  cours  des  prochains  mois,  la  tendance  au 
ralentissement  de  la  production  pourrait  se 
confirmer.  En même temps, la progression inin-
terrompue des coûts salariaux continuera d'exer-
cer une forte pression sur le  niveau des  prix et 
risquera d'affecter  la  propension  à investir  des 
entreprises. 
En France,  la croissance  de  la demande globale 
a  été  stimulée  principalement  par  la  demande 
intérieure au  cours de l'été et au début de  l'au-
tomne. Le développement des  exportations, tout 
en  restant  vigoureux,  a  enregistré,  depuis  le 
deuxième  trimestre,  une  baisse  de  rythme  liée au  ralentissement  de  la  demande  étrangère.  La 
croissance de la consommation des ménages s'est 
accélérée  au  troisième  trimestre,  tandis  que  les 
investissements  des  entreprises  continuaient  à 
augmenter.  De  même  le  rythme  des  dépenses 
publiques est devenu plus rapide. La production 
industrielle  a  marqué  une  certaine  reprise. 
L'augmentation  des  demandes  d'emploi  non 
satisfaites  a  tendu  à  s'accélérer  au  cours  des 
derniers mois.  Elle s'explique par l'évolution de 
la  population  active  disponible  et par le recen-
sement plus complet des  demandes par l'Agence 
nationale pour l'emploi. De son côté, le maintien 
à un niveau  élevé  des  offres  d'emploi  témoigne 
de  la  persistance  de  tensions  dans  certains 
secteurs et dans  certaines qualifications. 
La hausse des  salaires ne s'est guère affaiblie au 
troisième trimestre par rapport au rythme rapide 
qui  caractérisait  la  première  moitié  de  l'année. 
Au début d'octobre, les taux des  salaires horaires 
dans  l'industrie et le  commerce  dépassaient  de 
10,5 %  le  niveau  atteint  un  an  plus  tôt.  Si 
l'augmentation des  prix à la consommation s'est 
ralentie durant l'été, son  rythme est devenu plus 
rapide au début de  l'automne. En octobre, l'in-
dice des  prix à la  consommation s'était élevé de 
5,5 %  par  rapport  au  mois  correspondant  de 
1969. 
Au  troisième  trimestre,  le  développement  des 
importations  de  marchandises  est  devenu  plus 
rapide.  Compte  tenu  du  ralentissement  des 
exportations, le déficit de la balance commerciale 
( cif-fob)  s'est  légèrement  élargi.  Toutefois, 
l'amélioration des  termes de paiement, la persis-
tance d'entrées de capitaux à long terme et, dans 
une moindre mesure, l'afflux de capitaux à court 
terme  ont  permis,  au  troisième  trimestre,  de 
réaliser  des  surplus  importants  - bien  que 
réduits par rapport au premier semestre de 1970 
- de  la  balance  globale  des  paiements.  Ainsi 
l'accroissement  des  réserves  brutes  d'or  et  de 
devises  des  autorités  monétaires  s'est chiffré  à 
656  millions  de  dollars  entre b  fin  du  premier 
trimestre et la  fin du mois  d'octobre, malgré les 
remboursements en devises opérés en faveur des 
b::mques  privées,  des  banques  centrales  étran-
gères et du Fonds monétaire international. 
L'effet sur  la  liquidité interne qui  en  a  résulté 
a  pu  être largement  compensé,  jusqu'au milieu 
de  l'année,  par  la  stricte  gestion  des  finances 
publiques -qui aura permis de réaliser l'équili-
bre budgétaire en 1970 - et la modération des 
crédits à l'économie. Depuis lors, la masse moné-
taire accuse une croissance un peu plus  vive.  Au 
mois  de  septembre,  elle  dépassait  d'environ 
7,5% le niveau de septembre 1969. 
Les  tendances  récentes  ne  se  modifieront  sans 
doute pas  sensiblement  au  cours  des  prochains 
mois;  si  elles  permettent d'escompter  le  main-
tien  de  l'équilibre  externe  et  une  croissance 
satisfaisante  de  l'activité  économique,  la  pour-
suite de la  hausse des prix, sous l'effet essentiel-
lement  de  la  poussée  des  coûts,  reste  un  pro-
blème important. 
En Italie,  l'amélioration du climat  social  a  per-
mis  une  reprise  de  la  production  au  début  de 
l'automne.  Les  progrès  de  l'activité  ont cepen-
dant  laissé  subsister  une  demande  potentielle 
importante,  malgré  un  recours  plus  large  aux 
ressources extérieures. 
Les  salaires  horaires  minima  dépassaient  de 
16 %, au  troisième  trimestre,  le  niveau  atteint 
un an plus  tôt.  La  hausse des  prix à la  consom-
mation a  marqué,  vers  le  milleu de  l'année,  un 
ralentissement de caractère en partie saisonnier; 
au  début de  l'automne, elle  s'est accélérée,  no-
tamment sous  l'effet des  mesures  fiscales  prises 
au  mois  d'août.  L'augmentation,  d'une  année  à 
l'autre, se chiffrait à 5 %  en  septembre 1970. 
La  progression  relativement  lente  des  exporta-
tions  jusqu'au début de  l'automne et l'accéléra-
tion  des  importations,  liées  étroitement  aux 
difficultés  de  livraison,  ont  entraîné  une  dété-
rioration très  importante de la balance commer-
ciale;  le déficit  ( cif-fob)  s'élevait à 1,3  milliard 
de  dollars  pour les  dix premiers mois  de  1970, 
contre  0,3  milliard  de  dollars  pour  la  période 
correspondante de  1969. La balance globale des 
paiements s'est, par contre, fortement améliorée; 
après  avoir  été nettement déficitaire au  premier 
trimestre, elle s'est soldée par des  excédents, en 
raison  notamment  du  placement  d'importants 
emprunts  à l'étranger  par des  organismes  para-
étatiques  et  des  modifications  apportées  à  la 
politique de taux d'intérêt de la banque centrale. 
A la fin d'octobre 1970, les  réserves brutes des 
autorités  monétaires  avaient  augmenté  de  635 
millions  de dollars  par rapport à la  fin  du mois 
cle  mars. 
La  masse  monétaire  s'est  accrue  dans  des  pro-
portions appréciables, dépassant de 23 %, à la fin 
du  mois  de  septembre, le  niveau  atteint un an 
auparavant. L'accroissement du crédit bancaire à 
l'économie s'est quelque peu  ralenni.  Les  opéra-
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du budget se  sont soldées  par un important dé-
ficit  qui,  en 11aison  des  tensions  régnant  sur  le 
marché  des  capitaux,  a  été  financé  principale-
ment  par  des  moyens  monétaires. 
Le  développement  de  l'économie  reste  subor-
donné  essentiellement  à  une  normalisation  ra-
pide et durable des relations entre les partenaires 
sociaux,  ce  qui  suppose  notamment  que  soient 
amorcées  certaines  réformes  de  structure.  Le 
rythme de la  production pourrait alors  s'accélé-
rer considérablement et permettre de satisfaire à 
la  demande  intérieure  ainsi  qu'à  la  demande 
d'exportation.  Cependant,  même  dans  une telle 
situation, l'évolution des coûts et des prix devrait 
être suivie avec une particulière attention. 
Aux Pays-Bas, l'essor de la demande est demeuré 
très  vif  durant  les  derniers  mois  de  1970;  la 
progression  plus  lente  des  exportations  a  été 
plus  que  compensée  par  l'expansion  rapide  de 
la  demande  intérieure  finale.  Toutefois,  sous 
l'influence du  degré  très  élevé  d'utilisation  des 
capacités  techniques  et  du  renforcement  des 
tensions  sur le marché de l'emploi, la croissance 
de  la  production  industrielle  s'est sensiblement 
ralentie. 
Une  nouvelle vague de hausses salariales  a suivi 
les  conflits  sociaux  survenus  dans  le  port  de 
Rotterdam à la  fin du mois d'août. Au  troisième 
trimestre, les taux de salaire horaire dans l'indus-
trie dépassaient de 10 %  leur niveau de la même 
période  de  l'année  précédente.  La  hausse  des 
prix est  demeurée  très  sensible;  celle  des  prix 
à  la  consommation  s'est  même  accélérée  et  se 
chiffrait  à  5,5 %,  en  octobre,  p::1r  rapport  au 
mois  correspondant de  1969. 
La  balance  commerciale  ( cif-fob)  s'est  soldée, 
pour les dix premiers mois de 1970, par un défi-
cit  plus  important  ( 1 265  millions  de  dollars) 
que  pour  la  période  correspondante  de  1969 
( 791  millions),  les  importations  ayant  marqué 
une  progress,ion  très  rapide.  La  balance  des 
opérations  courantes  est  devenue  fortement 
déficitaire.  Par  suite  des  entrées  considérables 
de  capitaux  en  provenance  de  l'étranger,  les 
avoirs  extérieurs  bruts  de  l'Institut d'émission 
avaient cependant augmenté de 513  millions  de 
dollars  entre fin  mars  et fin  octobre  1970. Cet 
afflux  de  moyens  de  paiement,  joint  à  l'expan-
sion  du  crédit  octroyé  aux  entreprises  et  aux 
particuliers, a contribué au  maintien d'un degré 
élevé  de  liquidité dans  l'économie.  Si  le  déficit 
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budgétaire a dépassé les  prévisions, son finance-
ment par  de~ moyens  monétaires a été sensible-
ment  moins  important  qu'en  1969.  La  masse 
monétaire a  augmenté d'environ  13,5 %  de  fin 
septembre  1969 à fin  septembre  1970. 
Les  impulsions  données  à la consommation pri-
vée  par  les  majorations  de  salaires  accordées 
depuis  le  mois  d'août,  le  maintien  d'une  forte 
propension  à  investir,  ainsi  que  l'incidence  de 
certains  facteurs  autonomes  1iés  notamment  à 
l'aggravation de la fiscalité indirecte, risquent de 
perpétuer la hausse rapide des  prix. Par ailleurs, 
il est peu probable que la balance des  paiements 
courants s'améliore dans une mesure notable au 
cours des  prochains mois. 
En Belgique,  l'expansion de la  demande  étran-
gère s'est affaiblie, tandis que celle de la deman-
de  intérieure  s'est  renforcée,  malgré  la  plus 
grar.de  prudence  manifestée  par les  entreprises 
en matière de stockage. Les tensions sur le mar-
ché  de  l'emploi  sont restées  appréciables,  mais, 
à  partir  du  milieu  de  l'année,  les  pénuries  de 
main-d'œune ont cessé de s'aggraver. 
Au  mois  de  septembre  1970,  les  salaires  bruts 
des ouvriers de l'industrie dépassaient de 11,5 % 
leur  niv~eau  de  la  période  correspondante  de 
1969.  Uindice  des  prix à  la  consommation est 
demeuré à peu près stable entre avril et octobre 
1970;  il accusait,  au  cours  de  ce  dernier  mois, 
une hausse de 3,5% par rapport à octobre 1969. 
La  balance  commerciale  ( cif-fob)  est  devenue 
nettement excédentaire;  le  surplus  se  chiffre  à 
150  millions  de  dollars  pour les  huit  premiers 
mois  de  1970,  alors  qu'un déficit  de  100  mil-
lions de dollars avait été enregistré entre }anvier 
et  août  1969.  En  dépit  des  sorties  nettes  de 
capit~aux, les réserves brutes de la Banque natio-
nale  ont augmenté  de  quelque  110  millions  de 
dollars  entre fin  mars  et  fin  septembre  1970. 
La masse monétaire était, au  mois de septembre, 
supérieure d'envüon 7 %  au  montant enregistré 
un  an  auparavant. 
Bien  que l'application du système  de  la  taxe  à 
la valeur ajoutée intervienne dans un climat con-
joncturel plus  détendu qu'il n'était au  début de 
1970,  la  poussée  conùinue  des  coûts  salariaux 
comporte des  risques  pour l'évolution  des  prix 
durant les  mois  d'hiver. 
Les tendances à l' aHaiblissement de plus en plus 
nettes  qui  se  sont  développées  depuis  le  prin-
temps  sur  les  marchés  mondiaux  de  produits sidérurgiques ont pesé fortement sur l'évolution 
des exportacions du Luxembourg.  Ainsi,  malgré 
l'essor persistant  de  la  demande  de  consomma-
tion  privée et des  investissements fixes,  la pro-
duction  a  diminué  au  cours  des  derniers  mois. 
La  hausse  des  pvix  s'est  néanmoins  poursui~ie 
à un rythme rapide: en novembre 1970, l'indice 
des  prix à la  consommation  avait  augmenté  de 
5,2 %  par  rapport  au  mois  correspondant  de 
1969. 
Alors que,  dans  un proche averuir,  l'activité éco, 
nomique continuera sans  doute à s'affaiblir, les 
conditions de l'équilibre demeureront assez  pré-
caires. 
Il. Les orientations de politique 
conjoncturelle pour la Communauté 
Au cours des derniers mois, les  actions mises en 
œuvre dans le cadre des  orientations approuvées 
par le  Conseil lors  de ses  réunions de janvier et 
juillet  1970, l'accalmie  de  la  conjoncture  inter-
11ationale,  ain&i  que  les  forces  spontanées  de 
.  l'économie,  ont  quelque  peu  atténué  la  « sur-
chauffe» conjoncturelle dans la plupart des  pays 
membres. 
Les  développements  inflationnistes  qui  se  sont 
manifestés partout dans 1a  Communauté ont ce-
pendant revêtu une telle intensité qu'ils ne pour-
ront être extirpés qu'au prix de  patients efforts. 
Une politique de freinage de la hausse des  coûts 
et  des  ptl'ix  apparaît  toujours  nécessaire  dans 
tous les  pays membres pour éwter qu'une -infla-
tion prolongée n'accentue les  distorsions écono-
miques et sociales,  ainsi que l'affaiblis&ement de 
la  position  concurrentielle  des  industries  com-
munautaires.  Une  hausse  continue  des  coûts 
salariaux,  qui  maintiendrait  une  vive  pression 
sur les  prix,  risquerait,  par  ailleurs,  de  mettre 
en  cause,  à terme,  l'activité  d'investissement et 
la  stabHité  de  l'emploi. 
Dans les pays de la  Communauté où les mesures 
restrictives  déjà  mises  en  œuvre  ont  entmîné 
une croissance plus modérée de la demande  (Al-
lemagne, France et U.E.B.L.), une politique ten-
dant  à  assurer  la  stabilité  par  une  adaptation 
harmonieuse de  la  demande à l'offre potentielle 
doit  être  poursuivie. 
Aux  Pays-Bas,  la  persistance  de  déséquilibres 
prononcés  rend  toujours  indispensable  une  ré-
duction de  la  demande excédentaire. 
En ItaLie,  il  s'agit surtout d'adapter rapidement 
l'offre  intérieure  à  l'expansion  de  la  demande, 
tout en  veillant à ce  que le rythme de dévelop-
pement  de  1a  dépense  intérieure  reste  dans  les 
limites  d'une  croissance  équilibrée  à  moyen 
terme. 
Il s'agira dès  lors de mener des actions  propres 
à favoriser, dès le début de  1971, un rapproche-
ment  de  l'évolution  des  prix  par  rapport  aux 
orientations  quantüatives inscrites  au projet de 
troisième  programme  de  politique  économique 
à moyen terme et à sauvegarder la réalisation des 
autres objectifs au cours des  prochaines années. 
Ces  actions doivent être convenablement dosées 
en  fonction  des  caractéristiques particuLières  de 
la  conjoncture dans chacun des pays membres et 
coordonnées efficacement, en tenant compte des 
réactions  que  provoque,  par le  biais  des  échan-
ges  et des  mouvements de  capitaux à l'intél'ieur 
de la Communauté, la mise en œuvre des  politi-
ques économiques par les autorités nationales. 
1.  L'évolution  des  marchés  financiers  interna-
tionaux impose  actuellement de fortes  contrain-
tes  à la  politique monétaire de  Etats membres . 
Afin  de  freiner  l'afflux  de  capitaux  à  court 
terme,  une  politique  d'abaissement  des  taux 
d'intérêt à court  terme,  réduisant l'écart qui  se 
créait par rapport aux  marchés  extérieurs,  a dû 
être poursuivie. 
Si  la  tendance  à la  baisse  des  taux  d'intérêt se 
maintenait  sur les  places  financières  étrangères, 
l'adaptation progressive des  taux  dans  la  Com-
munauté serait sans doute appelée à se poursui-
vre.  Les  autorités monétaires des  pays  membres 
devraient  néanmoins  s'efforcer  de  prévenir  une 
trop grande aisance monétaire qui favoriserait le 
maintien  des  comportements  inflationnistes. 
A cette fin,  une  politique d'action sur la  liqui-
dité  des  banques  ou  une  limitation  directe  de 
l'expansion  des  crédits  à  l'économie  seraient, 
selon les cas, appropniées. Les normes à observer 
en  la  matière devront être relativement plus  ri-
goureuses  aux  Pays-Bas  et en  Italie, où  le  réta-
blissement  de  l'équilibre  entre l'offre  et la  de-
mande pose encore davantage de problèmes que 
dans  les  autres pays de  la Communauté. 
2.  Compte tenu des contraintes qui pèsent sur 
la  politique  monétaire,  la  fonction  régulatrice 
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tion stabilisatrice devra s'exercer non seulement 
par les effets mécaniques  de  la  politique budgé-
taire sur les  flux des revenus et de  la  demande, 
ma,is  encore par les  indications que fournira aux 
autres agents économiques une gestion prudente 
des  dépenses publiques. 
Dans  presque  tous  les  Etats  membres,  l'effet 
restrictif du  budget  s'est  révélé,  en 1970, plus 
faible  qu'on  ne  s'y  attendait  initialement.  Les 
projets  de  budget  pour  197 1  comportent  une 
forte  augmentation  des  dépenses  publiques. 
Dans  plusieurs  pays  membres,  cette  augmenta-
tion  dépassera  de  beaucoup  la  croissance  es-
comptée du produit nauional brut en termes no-
minaux,  qui  reflète  déjà  une  forte  hausse  des 
prix.  Si,  dans  certains pays membres,  les  dépen-
ses  sont couvertes par les recettes, dans plusieurs 
autres, un déficit parfois 'important subs,iste,  en 
dépit des  efforts  visant  à  assurer  un  équilibre 
budgétaire. 
Sans  doute  des  accroissements  de  cet  ordre 
n'ont-ils pu être évités, du fait notamment d'en-
gagements  pris en  matière  de  dépenses  sociales 
et  en  raison  de  retards  encourus  dans  l'  exécu-
tion  de  projets  visant  à  améliorer  les  équipe-
ments  collectifs,  dont le  besoin  se  fait  particu-
lièrement sentir dans nos  sociétés.  Pour les  pro-
chains mois, il conviendra néanmoins d'observer 
une  grande  prudence dans  l'exécution des  bud-
gets,  afin d'imprimer aux  dépenses  effectives le 
rythme  modéré  qu'exigera  encore  le  caractère 
précaire  des  conditions  de  l'équilibre.  A  cet 
égard, il apparaît souhainable de sauvegarder les 
dépenses  productives  et les  dépenses  d'équipe-
ment  collectif  par  rapport  à  d'autres  dépenses 
moins  importantes  et urgentes. 
Il apparaît  donc  nécessaire  qu'une  gestion pru-
dente  des  dépenses  publiques  soit  menée  dans 
les  prochains  mois : 
- en France,  où le projet de  Loi  de  Hnances 
pour 1971 limite à quelque 9 %  l'accroissement 
des  dépenses  définitives  et temporaires  par rap-
port à celles  qui  étaient  prévues  au  budget de 
1970; 
- en  Allemagne,  où les  projets  de  budget  du 
Bund et des  Linder pour 1971  comportent, au 
total, une augmentation des  dépenses de l'ordre 
de  12  %  par rapport au budget de  1970; 
- en Belgique,  où le  projet de budget prévoit 
une  augmentation  de  près  de  10 %  des  dépen-
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ses  globales  par  rapport  au  budget  de  1970  et 
de:  12  %,  compte  tenu  des  dépenses  f.inancées 
désormais hors budget, et où il faut éviter, après 
l'introduction du système de la  taxe à  la  valeur 
ajoutée,  que  les  finances  publiques  ne  donnent 
de fortes  impulsions  à l'économie. 
Une certaine accélération des dépenses publiques 
pourrait  ultérieurement  se  révéler  opportune 
lorsque se  confirmerait plus  nettement le  ralen-
tissement de la hausse des prix et des  coûts. 
Aux  Pays-Bas,  le  programme  de  stabilisation 
annoncé  en septembre dernier comporte une ré-
duction notable du déficit budgétaire. L'ampleur 
des tensions conjoncturelles requiert que ce  pro-
gramme  soit  strictement  appliqué en  1971.  En 
outre, une plus grande rigueur devra être obser-
vée  en  matière  de  dépenses  de  l'Etat,  dont  le 
taux  d'accroissement  par  rapport aux  dépenses 
prévues pour l'exercice 1970 est évalué à 13  %. 
En  Italie,  1a  politique  budgétaire  devrait  être 
largement utiLisée pour éliminer les déséquiLibres 
qui subisteront dans les mois à venir entre l'of-
fre  et la  demande.  Les  mesures  prises  au  mois 
d'août par le Gouvernement italien entraîneront 
une  réducûon  sensible  du  déficit  budgétaire, 
dont le  financement  devrait être assuré  par des 
moyens  non  monétaires.  Une  réforme  fiscale 
permettant  un  élarg,issement  de  l'assiette  de 
l'impôt, dans des  condit;ions  équitables du point 
de  vue  social,  apparaît  souhaitable  non  seule-
ment pour modérer les  tensions conjoncturelles, 
mais encore pour améliorer les  structures écono-
miques. 
3.  Dans tous les Etats membres, et tout parti-
culièrement dans les  pays où la hausse des coûts 
est très prononcée, la concertation entre les  par-
tenaires sociaux et les pouvoirs publics, pour re-
chercher  une  évolution  des  diverses  catégories 
de  revenus  qui permette une réduction sensible 
et durable du taux de l'inflation, revêt plus que 
jamais  une  importance  primordiale.  A  défaut 
d'un  consensus  sur  les  objectifs  à  atteindre  et 
d'une adhésion  des  diverses  parties à des lignes 
d'action arrêtées conjointement, il serait à crain-
dre  que  la  course  entre les  prix  et les  salaires 
ne  se  poursuive et qu'à échéance  plus  lointaine 
la pression des  coûts  n'entraîne un recul  des  in-
vestissements  qui  déprimerait  l'activité  écono-
mique  globale  et le  niveau  de  l'emploi.  Il im-
porte que les partenaires sociaux ne  fondent par 
leur comportement sur l'idée qu'une augmenta-
tion  rapide  des  revenus  pourrait  être  absorbée par une  « fuite  en  avant » en  matière  de  crois-
sance  et de  prix.  Si  l'évolution  des  revenus  ne 
s'adaptait pas davantage  au  rythme des  progrès 
de la product,ivité à moyen terme, il setait diffi-
cile  d'év~ter, tôt ou  tard,  des  ajustements  péni-
bles  sur le plan économique et social. 
La  concertation à pratiquer devra  aller  de  pair 
avec  une politique active de l'emploi.  Une  plus 
grande mobilité géographique et professionnelle 
de la main-d'œuvre et une protection accrue des 
travailleurs en cas de perte temporaire de revenu 
devront permettre de réduire les poches de  chô-
mage  structurel  et  d'assurer  un  meilleur  équi-
libre du marché  du  travail, dans  des  conditions 
acceptables  sur le  plan social. 
4.  Dans  cel'tains  pays  membres,  où  se  posent 
plus pa.rticulièrement, pour des raisons démogra-
phiques  ou  régionales,  des  problèmes  de  chô-
mage,  1a  tentaûon pourrait être de  les  résoudre 
par une stimulation systéma!iique de  la demande 
globale.  A cet égard, l'expérience montre que la 
recherche d'un taux de croissance très élevé n'est 
pas en e1bmême une méthode toujours efficace; 
outre  qu'elle  peut  susciter  de  graves  déséquili-
bres de prix et de balance des paiements, elle ne 
garantit pas  la  réalisation  durable  du plein  em-
ploi, si  elle ne s'accompagne pas d'une politique 
vigoureuse  de  création  d'activités  et de  forma-
tion  des  hommes,  permettant une  diffus,ion  de 
la croissance à travers les  secteurs productifs  et 
les  régions. 
La  Commission  demande  au  Conseil  de  faire 
siennes  les  lignes  directrices  exposées  ci-dessus 
et d'inviter  les  Etats  membres  à  s'en  inspàer 
pour la poLitique conjoncturelle à appliquer dans 
les  procha1ins  mois. 
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Bruxelles, le 11  décembre 1970 
Avis relatif  aux  budgets  économiques  pour  1971 
1.  Lors de sa  réunion du 10 et du  11  décem-
bre 1970, le Comité de Politique conjonctmelle 
a  examiné  1a  situation économique  de  1a  Com-
munauté à la  fin  de  l'année  1970, les perspec-
tives  économiques  pour  1971  et les  problèmes 
de  politique  conjonctureLle.  Cet  examen  a  été 
effectué à l'aide des données contenues dans les 
budgets  économiques  transmis  par  les  Etats 
membres et en  tenant compte des récentes pré-
visions  effectuées  par  les  services  de  1a  Com-
mission. 
2.  En  1970,  l'évolution  économique  de  la 
C.E.E.  a été caractérisée par la  poursuüe d'une 
croissance  très  soutenue à un  rythme qui a  eu 
toutefois tendance à se ralentir progressivement, 
et  de  façon  plus  ou  moins  marquée  selon  les 
pays,  au  second  semestre.  Cependant,  ce  mlen-
tissement  conjoncturel  ne  s'est  pas  traduit  en 
général  par  une  modération  corrélative  dans 
l'évolution du mouvement des prix et des coûts. 
Selon  les  estimations retenues dans  les  budgets 
économiques,  la  croissance  du  produit brut at-
teindra, en 1970, 5,7 %en volume dans Ja Com-
munauté pnise dans son ensemble et l'augmenta-
tion des  prix à la  consommation 4,7 %. 
3.  Dans  un  contexte  international  qui  semble 
devoir être marqué par une reprise modérée aux 
Etats-Unis et au  Roy;aume-Uni  et par un  ralen-
tlssement  de  l'expansion  dans  les  autres  pays 
industrialisés  de  l'Europe continentale,  les  éco-
nomies  des  Etats  membres  devraient  connaître 
en  1971,  selon  les  budgets  économiques,  une 
croissance  soutenue,  bien que légèrement ralen-
tie par rapport à 1970. Cette croissance s'accom-
pagnerait  d'une  atténuation  des  facteurs  de 
déséquilibre. 
Une  certaine modération de  la  demande est  at-
tendue principalement du côté des exportations 
et  des  investissements  des  entreprises.  Cepen-
dant,  les  tensions  attachées  notamment  à  la 
poursuite  d'une  inflation  par  les  coûts  restent 
encore  très  fortes. 
Au total, si l'évolution attendue doit permettre 
d'atteindre  généralement  en  matière  de  crois-
sance,  d'emploi et de  solde extérieur, des résul-
tats  compatibles  avec  les  onientations  définies 
dans le projet de troisième programme de politi-
que économique à moyen te,rme,  l'évolution des 
pDix  demeure le problème majeur. 
4.  Dans  ces  condicions,  s'il  apparaît  inoppor-
tun au Comité d'envisager le recours dans 1a plu-
part  des  pays  membres  à  de  nouvelles  actions 
modératrices de la demande, il seliait  dangereux 
de  relâcher  prématurément,  ou  de  façon  trop 
accusée, les contraintes inhérentes aux politiques 
stabilisatrices mises  en œuvre en  1970 ou envi-
sagées  pour 1971. 
Dans  un contexte  marqué par une  détente des 
taux d'intérêt sur les  principaux marchés inter-
nationaux,  il convient  que  la  po1icique  moné-
taire des Etats membres évite, quelles que soient 
les  modalités retenues,  d'alimenter un dévelop-
pement  excessif  des  liquidités. 
Adaptée à la situacion propre de chaque pays, la 
régulation  des  finances  publiques  devrait  faire 
preuve  d'une plus  grande  prudence  dans  l'exé-
cution du budget pour éviter d'alimenter ou de 
faire  resurgir des  tensions  au  niveau  de  la  de-
mande. 
Indépendamment  des  actions  visant  à  modérer 
l'évolution des prix,  notamment en  ce  qui con-
cerne les conditions de concurrence,  les  initiati-
ves  tendant à renforcer la  concertation des  par-
tenaires  sociaux  avec  les  pouvotirs  publics  doi-
vent se  développer,  en dépit des difficultés  que 
les  expél'ienœs récentes  ont pu rencontrer. 
4.  En  ce  qui  concerne  les  Pays-Bas,  l'année 
1970  est  caractérisée  par  la  persistance  d'une 
inflation par la  demande, qui se  traduit notam-
ment par une dégradation de la hala:nce des paie-
ments  courants.  Le  Comité  a  pDis  connaissance 
du  ptogramme  de  stabilisation  retenu  par  le 
Gouvernement pour 1971, dont la stricte obser-
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bres et d'enmyer le mouvement des coûts et des 
prix. 
En Italie, le principal problème pour 1971  con-
s,iste  à revenir  à une expansion équilibrée,  ~tant 
par une meilleure uti1isation et un renforcement 
des  capacités  productives que par une  modéra-
tion de la croissance des revenus.  Ceci  suppose 
notamment  une  détente  mpide  et durable  des 
relations entre Jes  partenaires sociaux et l',amor-
œ  des réformes souhaitées par de larges couches 
de  la  popula1Jion.  Par ailleurs,  l'atteinte de cet 
objectif  impLique  qu'un rôle  particulier  so,j:t  'as-
signé à la politique budgétaire dans les perspec-
tives déjà retenues par le Gouvernement italien, 
et no1Jamment  à l'  applicatJion  de la réforme fis-
cale  actuellement  en  cours  de  mise  au  pod.nt. 
Enfin, une 'attention spéciale devrait être appor-
tée au problème de l'équilibœ des financements. 
En Allemagne, où la tendance à la normalisation 
est encore contrariée par la pers[stance de fortes 
pressions  inflationnistes,  le  retour  à  une  crois-
sance dans des conditions satisfaisantes de stabi-
lité  requiert la poursuite d'une politique de  ré-
gulation  prudente  de  la  demande.  Celle-ci  de-
vrait  s'appuyer  surtout sur une gestion  des  dé-
penses  publiques  restriotri.ve  dans  la  première 
moitié de l'année, n'excluant pas la renonciation 
à  utJiliser  œrtruins  crédits  budgétaires.  Un  relâ-
chement des contraintes monétaires et budgétJai-
res  dans le courant de l'année  sera  subordonné 
à une meilleuœ adaptation du comportement des 
partenaires sociaux aux impémtrifs de la conjonc-
ture. 
En ce  qui concerne la Belgique, après une année 
marquée par une évoJution rclativement plus fa-
vorable qu'ailleurs du mouvement des  prix,  les 
risques  attachés  à l'introduction du  système  de 
1a T.V.A. ont conduit les pouvoirs publics à arrê-
ter  un  dispositif  tendant  à  survei1ler  l'adapta-
tion  des  prix,  dont  le  Comité  a  pris  connais-
sance.  Les  conditions  de  réussite de l'opération 
à échéance  plus lointaine  para~ssent reposer sur 
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une  modération  éventuelle de  la  demande,  sur 
un  compo1.1tement  modéré  des  partenaiœs  so-
ciaux et sur une rigueur  appropriée en ma:tière 
de gestion budgétaire et de régulation du crédit. 
Au Luxembourg, où l'  évoluuion économique sera 
surtout  déterminée  par  la  tendance  très  hési-
tante de la demande mondiale de produits sidé-
rurgiques, l'évolutrion des coûts et des  prix  ris-
que  de  demeurer  préoccupante en  1971. 
En France, l'on escompte pour l'année 1971 une 
expansion soutenue, dans le cadre d'un rééqu&-
brage  des  facteurs  de  la  demande  compaüble 
avec le maintien des résuluats acquis sur le plan 
des  échanges  extérieurs.  La  résorption  des  sé-
quelles inf1a:Dionnistes et la  consoLidation  du re-
dressement  de  1a  balance  commerdale  impli-
quent  cependant  le  maintJien  d'une  pohtique 
économique active qui,  sur la base  d'un budget 
équilibré,  sŒt  orientée  principalement  vers  la 
maît1.1ise  des  coûts et des  prix. 
6.  Bien  que  l'évolution des  prix et des  coûts 
prévue pour 1971  apparaisse  plus  modérée que 
celle  qui  a  caractérisé  l'année  1970,  le  Comité 
tJient,  en conclusion de son examen, à souligner 
que des motifs sérieux de préoccupations subsis-
tent en ce  domaine. En effet, les évolutJions  pré-
vues sont supémeures à celles  qui ont été jugées 
acceptables dans le projet de troisième program-
me  de  politique économique  à  moyen  terme  et 
leur  réaüsation  est  Loin  d'être  assurée.  Or,  il 
s'agit d'une conditJion fondamentale pour attein-
dre nobamment les  objecüfs à moyen  terme que 
les  Gouvernements  des  Etats membres  se  sont 
fixés  en matière de croissance et de plein emploi. 
La réaLisation  de ces prévisions repose essentiel-
lement sur l'efficacité des mesures déjà mises en 
œuvre ou en cours d'adoption. Si cette efficacité 
ne  pouvait pas être assurée ou si  la modération 
escomptée  dans  le  compo1.1tement  des  partenai-
res sociaux ne se  manifestait pas, il s'imposerait 
alors de ,recourir à des  mesures 11igoureuses  dans 
les  domaines  budgétaire et monétaire. ANNEXE  3 
Évolution  des  coûts  salariaux  dans  l'industrie 
A.  Remarques  méthodologiques 
Depuis  1962, la Commission publie chaque an-
née,  en  annexe  à  ses  rapports  trimestriels  sur 
«La situation économique de la Communauté», 
une  analyse  de  l'évolution  de la  rémunération 
par  salarié,  de  1a  productivité  du  travail,  des 
coûts salariaux par unité de valeur ajoutée à prix 
constants,  ainsi  que des  indices  des  prix  impli-
cites dans les industries des pays de la Commu-
nauté, des  Etats-Unis et du Royaume-Uni 
En ce  qui concerne les  définitions  et  méthodes 
de  calcul  utilisées,  il  y  a lieu  de remarquer  ce 
qui suit: 
La  rémunération par salarié englobe les  salaires, 
traitements et contûbutions à la sécurité sociale. 
Toutefois,  pour la Belgique,  on ne dispose pas 
encore  d'une ventilation,  par secteurs  économi-
ques, de la rémunération des salariés au sens de 
la  définition ci-dessus;  c'est donc l'indice de la 
masse  salariale de la  Banque nationale de Belgi-
que,  corâgé globalement  des  contributions  pa-
tronales  à  la  sécurité  sociale,  qui  a  été  retenu 
pour  ce  pays.  Il faut  cependant  souligner  que 
cette  approximation  sous-estime  probablement 
l'évolution  réelle  des  salaires  dans  l'industrie 
belge. Aussi convient-il, en ce qui concerne l'ex-
ploitation et l'interprétation des données  relati-
ves aux coûts salariaux dans l'industrie belge, de 
se  montrer plus prudent encore  que dans le cas 
des  autres pays. 
Etant donné  que l'Italie et le Royaume-Uni  ne 
publient,  en  matière  de  valeur  ajoutée  bmte à 
prix constants, aucune série calculée aux prix du 
marché et ventilée par secteurs économiques, on 
a  utilisé  pour ces  pays  les  données  disponibles 
aux  coûts  des  facteurs.  Pour le  calcul  de  la va-
leur  ajoutée  brute  à  prix  constants,  on  s'est 
fondé,  sauf  dans  le  cas  des  Etats-Unis,  sur  les 
données aux  prix de  1963. Pour les  Etats-Unis, 
on a encore utilisé les données aux prix de 1958. 
Bien  qu'il  eût  été  préférable  de  prendre  pour 
base  l'évolution des  revenus  bruts et de la va-
leur  ajoutée  bru.te  à  prix  constants  par  heure 
ouvrée, il a fallu  y renoncer en raison du carac-
tère incomplet des statistiques relatives à la du-
rée du travail dans les pays  de la Communauté. 
Les deux grandeurs en question ne peuvent donc 
être  calculées  que  par  salar~é.  Ceci  rend  plus 
difficile  l'·mterprétation des  graphiques,  en par-
ticuLier  pour ce  qui  concerne  les  dernières  an-
nées,  au cours  desquelles  la  durée effective du 
travlllil a été caractérisée dans la plupart des pays 
par d'importantes modifications. 
Pour calculer les coûts salariaux par  unité de  va-
leur ajoutée brute à prix constants, le  quotient a 
été obtenu en divisant l'indice de la masse sala-
riaJe par 1a  ~aleur ajoutée brute à prix constants. 
Cet  élément peut aussri  se  calculer en tant que 
quotient de la  rémunération par salarié  divisée 
par la  valeur ajoutée brute par salarié. 
Comme l'année dernière,  le  présent exposé con-
tient  des  données  concernant  l'é\\olution  des 
coûts salariaux  corrigés des  variations des  cours 
de  change.  Le  calcul  se  base  sur  les  cours  de 
change des diverses monnaies nationales par rap-
port au dollar U.S.,  tels  qu'1ils  figurent dans les 
publimtions de l'Office statistique des  Commu-
nautés européennes concernoot le commerce ex-
téllieur. 
L'indice  des  prix  implicite  est  calculé  en  tant 
que  quotJient  de la  valeur ajoutée  brute à prix 
cou11ants  divisée  par 1a  \\aleur  ajoutée  brute  à 
prix constants. 
Conformément  à  la  méthode de calcul  adoptée 
depuis  un certain nombre d',années  par l'Office 
statistique des  Communautés européennes, c'es:t 
l'année  1963  qui  sert  désormais  de  base  aux 
indices dont les graphiques retracent l'évolution. 
Pour tous  les  pays  considérés  dans  la  présente 
étude,  les  chiffres  relatifs  à  l'année  1970  sont 
fondés en tout ou en partie sur des  estimations. 
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sées, il y a 1ieu de remarquer ce  qui suit : 
Les données statistiques ont été, autant que pos-
sible,  empruntées  aux  comptes  nationaux,  de 
manière  à  permettre  une  comparabiLité  suffi-
sall!te entre pays. Il convient toutefois d'observer 
que  la  comparaison  ne  saumit  porter  que  sur 
l'évolution  des  indices  dans  les  divers  pays. 
Cette  restriction  est  d'autant  plus  importante 
que déjà  les  reLations  entre les  niveaux atteints 
pendant l'année de  référence  1963  ne sont pas 
nécessairement  à considérer comme  « exactes ». 
Le recours aux comptes nationaux implique que 
l'on  a  dû  se  limiter  aux  chiffres  annuels.  Les 
modifications intervenant au cours de l'année ne 
se reflètent qu'en partie dans les chiffres annuels 
correspondants et influencent d'ailleurs aussi les 
résultats de l'année suivante. Ceci  rend, en par-
ticulier,  plus  difficile  l'appréciation  de  l'évolu-
tion à court terme. 
La  notion de  valeur  ajoutée  diffère de  celle  de 
« production industrielle » telle qu'elle est géné-
ralement admise pour le calcul des  indices men-
suels  de  la  production industrielle. 
La  différence  entre  valeur  ajoutée  et  produc-
tion  industrielle  (au  sens  des  indices  de  pro-
duction)  est  la  plus  patente  pour  l'indice  des 
prix  implicite  de  la  valeur  ajoutée  brute.  Eu 
égard  aux  prix  effectifs  du  marché,  cet  indice 
néglige,  en  effet,  deux  facteurs  importants,  à 
savoir  les  livraisons  effectuées  à  l'intérieur  du 
secteur de  l'industrie et les  livraisons provenant 
d'autres secteurs, y compris de l'étranger.  Aussi 
l'évolution  de  l'indice  des  prix  implicite 
s'écarte-t-elle  de  celle  des  prix  du  marché;  cet 
écart diffère d'un pays  à l'autre, suivant la part 
relative de  la  valeur ajoutée dans  la  production 
de l'industrie. 
La  notion  de  rémunération  des  salariés  dai!S 
l'industrie ne couvre pas  la totalité des  salaires 
inclus dans les prix du marché;  en  effet, elle ne 
comprend  pas  les  salaires  inclus  dans  la  valeur 
dl's  biens  et  services  livrés  à  l'industrie  par 
d'autres secteurs de l'économie intérieure. 
De ces  considérations  il ressort  qu'une grande 
prudence  s'impose  dans  l'utilisation  des  séries 
présentées.  Celles-ci  ne  sont pas,  telles  quelles, 
comparables  entre  pays  et  présentent,  dans  le 
temps,  une  évolution  différente  de  celle  de 
séries  dont les  données  ne  reposent  pas  sur  la 
valeur ajoutée, mais  sur la production brute. 
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B.  L'évolution  en  1970  (1) 
En  1970,  l'évolution  des  coûts  salariaux  par 
unité de  valeur ajoutée  brute  à prix  constants, 
exprimés  en  monnaie  nationale,  est  demeurée 
assez  défavorable  dans  l'industrie  de  la  Com-
munauté.  L'augmentation a été particulièrement 
forte en Italie et en Allemagne, où elle pourrait 
avoir  atteint  respectivement  17 %  et  14 %, 
contre 4,5 et 4% en 1969. Dans les autres pays 
de la  Communauté, le Luxembourg excepté, les 
coûts salariaux par unité de valeur ajoutée brute 
à  prix  constants  se  sont  accrus  d'environ 5 % 
en 1970. Tandis qu'en France et aux Pays-Bas ce 
résultat  est du même  ordre que  l'année  précé-
dente,  il  représente,  pour  la  Belgique,  une 
notable détérioration par rapport aux  2,0 %  de 
hausse enregistrés en 1969. 
Dans  la  plupart des  pays  membres,  l'accroisse-
ment des revenus du travail salarié par personne 
occupée  dans  l'industrie  a  été  plus  important 
qu'en  1969.  Tel a  surtout été  le  cas  en  Italie 
et en Allemagne, où il peut être évalué à 22 % 
et  16  V2  %  respectivement,  contre  6,4 %  et 
10  %  %  en  1969.  En Belgique  aussi,  la  pro-
gression  a  été  sensiblement  plus  rapide  que 
l'année précédente et doit avoir atteint quelque 
11  %,  contre  7,9%  en  1969.  Pour  les  Pays-
Bas,  elle est estimée à 12  %  %, contre 11,4% 
en 1969. La France est le seul pays où les reve-
nus des  travailleurs  aient augmenté  moins  rapi-
dement  que  l'année  précédente :  ils  doivent 
s'être accrus de 10 %  environ, contre 12,7 % en 
1969. 
En  Allemagne,  la  forte  augmentation  des  reve-
nus  du  travail  salarié  dans  l'industrie  est  allée 
de pair avec un notable ralentissement du rythme 
d'expansion de la production. Ce ralentissement, 
dû  essentiellement à l'insuffisance  des  capacités 
de  production  et  à  la  pénurie  aiguë  de  main-
d'œuvre, a tenu aussi, dans quelques secteurs de 
l'industrie,  à  l'évolution  de  la  demande.  L'ac-
croissement de  la valeur ajoutée brute aux  prix 
de  1962  n'a atteint que 5,4% en  1970,  alors 
qu'il s'était chiffré à 10,3 %  l'année précédente. 
Le  taux  de  progression  par  travailleur  a  dl! 
s'établir  entre  2  et 2  Vz  %, contre  6,2 %  en 
1969. 
( 1)  Le  calcul des  données  qui ont servi de base à l'éta-
hlissement  des  graphiques  a  été  achevé  le  9  mars. En  France  également,  le  développement  de  la 
production  industrielle  a  été  plus  faible  que 
l'année  précédente:  il  est  estimé  à  quelque 
6  J;z  %,  contre  9,5%  en  1969.  La  valeur 
ajoutée  brute  à  prix  constants  par  personne 
occupée doit avoir augmenté d'environ 4  112  %, 
contre 7,5% en  1969. 
En revanche, les pertes de production entraînées 
en Italie par les  conflits sociaux ayant été moins 
importantes qu'au cours du  second  semestre  de 
1969, la croissance de la production industrielle 
de  ce  pays  s'est  accélérée  par rapport à l'année 
précédente:  elle  a  atteint  6 %,  contre  5,2% 
en  1969.  L'augmentation  de  la  valeur  ajoutée 
brute à prix constants par salarrié  est évaluée  à 
4 %  environ  en  1970,  contre  1,9 %  l'année 
précédente. 
Aux  Pays-Bas  et en  Belgique,  la  valeur  ajoutée 
brute à prix constants par salarié dans l'industrie 
doit s'être accrue respectivement de 7 et de 6 % 
en  1970,  soit  à  peu  près  autant  que  durant 
l'année  1969,  pour laquelle  on avait  enregistré 
les  taux de  6,6% et 5,8 %. 
Dans  les  deux pays  non membres  ici  examinés, 
les  coûts  salariaux  par unité  de  valeur  ajoutée 
brute à prix constants dans l'industrie ont égale-
ment évolué de façon  très défavorable en 1970. 
Tel  est  surtout le  cas  du Royaume-Uni,  où  ces 
coûts  doivent avoir progressé  de  quelque  9 %, 
contre 4,3 %  en 1969. La croissance de la pro-
duction industrielle de ce pays n'a atteint qu'en-
viron  1 %  en  1970;  elle a donc été plus faible 
encore  qu'en  1969,  où  elle  s'était  chiffrée  à 
2,6 %. La valeur ajoutée brute à prix constants 
par  salarié  doit  s'être  accrue  à  peu  près  dans 
la  même  mesure qu'en 1969, soit de 3 %  envi-
ron.  En  revanche,  lei  revenu  du  travail  salarié 
par personne  occupée  a  augmenté  à un  tythme 
sensiblement accéléré : son  taux de croissance a 
atteint 12  Yl  %, contre 7,2% en 1969. 
Aux Etats-Unis, les coûts salariaux par unité de 
valeur  ajoutée  brute  à  prix  constants  ont  pro-
gressé  de  quelque  5 %  en  1970,  c'est-à-dire  à 
peu près  autant  qu'en  1969.  La production in-
dustrielle  a baissé  de  3 %  environ par rapport 
à l'année  précédente.  La  régression  de  l'emploi 
Coûts salariaux par  unité de  valeur ajoutée  brute à prix constants dans  l'industrie 
~-- ----- ------------ ----~-- ----~- ----~------
1 
1963  =  100  1967  1967  1 
-- -- ----~- ----- ----- --- ------~~-----
1970  1970 
1967(1)  1968(1)  1969(')  1970(')  1970(2)  0'  Ol 
!0  ,o 
(')  (2) 
---------
Allemagne  106,1  105,2  109,4  1241;2  136 
_J_  17 12  +  28 
France  109,0  114,Y  120,5  127  113  +  16Y:!  +  3~2 
Italie  109,2  108,9  113,7  133%  133Y:!  +  22Y:!  +  22}2 
Pays-Bas  120,2  119,5  124,8  131  1~'  9 
1  9  Jl  -~- ' 
Belgique  112,3  111,3  113,5  119  119  +  6  +  6 
Etats-Unis  108,8  112,0  117,9  124  124  +  14  +  14 
Royaume-Uni  113,7  115,8  120,8  131%  113  .L  15%  1  1 
--- ----- -- --- -----~-'--
(') En monnaie nationale. 
(2)  Chiffres corrigés des modifications de parités. 
121 dans  l'industrie est  évaluée  à  3  V:!  %  environ. 
La  valeur  ajoutée  à  prix  constants  par  salarié 
ne s'est vraisemblablement accrue que de % %, 
c'est-à-dire  moins  encore  que  durant  l'année 
1969,  où  la  progression  avait  atteint  1,2 %. 
L'augmentation du revenu  du  travail salarié par 
personne  occupée  dans  l'industrie  paraît  égale-
ment  avoir  été  un  peu plus  faible  que  l'année 
précédente :  elle  n'aurait  été  que  de  5  ~,S  %, 
contre 6,5 %  en  1969. 
L'évolution  à  plus  long  terme  des  coûts  sala-
riaux par unité produite dans l'industrie ressort 
du tableau ci-dessus.  Le niveau de l'année 1970 
y  est  comparé  avec  celui  de  196  7,  année  ol.1 
s'est amorcé, dans la plupart des pays de la Corn-
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munauté,  l'essor  conjoncturel  de  ces  dernières 
années.  De plus,  on a  tenu compte des  modifi-
cations  de  parités  intervenues  entre-temps  au 
Royaume-Uni,  en  France  et en  Allemagne  ( 1), 
afin  de  disposer  ainsi  d'un certain critère  d'ap-
préciation de l'évolution de la concurrence inter-
nationale,  laquelle doit toutefois être jugée éga-
lement sur la base de critères autres que la seule 
évolution des coûts salariaux. 
( 1)  Royaume-Uni:  dévaluation  de  14,3%  le  18  no-
vembre  1967. 
France :  dévaluation  de  11,1 %  le  11  août  1969. 
Allemagne:  réévaluation  de  9,3%  le  27  oc-
tobre  1969. Allemagne 
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